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KENNZAHLEN

des Hannover Rick-Konzerns

in Mio. EUR 2007 2006

1.1.-306. 1.7-309. +/-Vorjahr 1.1-309. +/-Vorjahr 1.7-309. 1,1.-309. 3112,

Efg;ebﬂ;

Gebuchte Bruttopramie - 4.4;1 6 1.9348 -12,7% 6;2126,3 11,1 % - 22151 72277

Verdiente Nettopramie 3.705.2 1.785,9 +10,3 % 5491, +4,5 % 1.619,7 52564

Versicherungstechnisches Ergebnis 92,1 2279 -69,7 % -119.9 -238% 92,0 -157.4

Kapitalanlageergebnis 579.9 2676 -14,6 % 8476 +6,3 % 3134 797.3

Operatives Ergebnis (EBIT) 4677 2226 +11,4% 690,3 +14,3 % 1998 603.6

Konzerniiberschuss 2930 2963 +1399% 589.3 +55,0% 1235 380,1

Bitanz I B

Haftendes Kapital - 4.-8_-24,1 5:] 36,8 +53% ‘ 48784
Eigenkapital 29764 32127 +10,9 % 2.897.8
Anteite anderer Gesellschafter 474,7 5512 9.4 % 608,6
Hybridkapital 1.373,0 1.3729 +0,1 % 1.372,0

Kapitalanlagen {inkl. Depotforderungen) 29.190,6 28,9981 +1,6 % 285381

Bilanzsumme 39.154,8 379741 8,2 % 41.386,4

Aktie )

Ergebnis je Aktie {verwassert) in EUR . 243 2,48 B 4,89 ‘ 1,02 3,15

Buchwert je Aktie in EUR 24,68 26,04 +10,9 % 23,60 24,03

Aktienkurs zum Quartalsende in EUR 35,95 35,58 +7.3% 35,58 +1,4% 33,17 3317 35,08

Dividende - - - - - 193,0

Dividende je Aktie in EUR - - - - - 1,60

Marktkapitalisierung 43355 ' 4.290,8 +1,4 % 4.000.2 42305

Kennzahlen -

Kombinierte Schaden-/Kestenquote der

Schaden-Riickversicherung 101,9% 97.9% 100,6 % 103.3% 100,5%
GroBschaden in Prozent der verdienten

Nettopramie 2 9.2% 34% 7.6% 1,2% 26%
Selbstbehalt 858 % 87.9% 86,4 % 74,7 % 763%
Kapitalanlagenrendite 49% 4,4 % 47 % 5.5 % 4,5%
EBIT-Rendite ¥ 126% 125% 12,6 % 123% 11.5%
Eigenkapitalrendite (nach Steuern} 19,9 % 383% 257 % 18,3 % 18,6 %

" Einschiieflich Oepotzinsen
2 Naturkotastrophen und sonstige Grofischtdiden > 5 Mio. EUR brutto fiir den Anteil des Hennover Riick-Konzerns
¥ (peretives Ergebnis {EBIT}/ verdiente Nettopramie




Wilhelm Zeller
Vorsitzender
des Vorstands

Vuddide Kibdre,
e %[,[‘ ﬂu.u_u. ceensl ,%nru-,

ich freue mich, dass wir unsere positive Geschiftsentwicklung des ersten Halbjahres mit
einem sehr guten Ergebnis fiir das dritte Quartal fortsetzen konnten. Wie Sie wissen, ist
dieses Quartal angesichts der erhdhten Wirbelsturmaktivitit naturgemiB ein besonders
kritisches. Und obwohl die Sturmsaison in der Karibik und in Ostasien noch bis Ende
November anhilt, sind nunmehr die kritischsten Monate voriiber, und unsere Gewinn-
prognose fir 2007 wird immer stabiler: Mit dem vorliegenden Ergebnis, das auch durch
einen positiven Sondereffekt aus der Unternehmenssteuerreform geprigt ist, verfigt [hre
Gesellschaft iiber eine auBerordentlich gute Ausgangsbasis, um das Gewinnziel - eine
Eigenkapitalrendite von mindestens 15 Prozent nach Steuern - auf mindestens 20 Pro-
zent anzuheben. Vorbehaltlich der Gremienzustimmungen sollte damit eine erneut er-
héhte Dividende moglich sein.

Die Marktbedingungen in der Schaden-Riickversicherung, unserem gréfiten Geschéfts-
feld, sind weiterhin glinstig. Auch wenn sich in den unterjahrigen Vertragserneuerungs-
runden gezeigt hat, dass der Zenit des ,harten" Marktes iberschritten und mit Preisredu-
zierungen zu rechnen ist, bleibt das Geschift in der Schaden-Riickversicherung attraktiv.
Nach acht aufeinanderfolgenden Jahren stetiger Preisanstiege sind die Raten auf einem
gut auskdmmlichen Niveau angelangt.

Thre Gesellschaft ist zudem bestens aufgestellt, um den Herausforderungen eines weicher
werdenden Marktes zu begegnen: In der zyklusgeprigten Schaden-Riickversicherung be-
treiben wir seit vielen Jahren ein konsequentes Zyklusmanagement, d. h, in Phasen eines
Aufschwungs erhéhén wir unseren Marktanteil, im Abschwung - in den wir nun eintreten
- reduzieren wir ihn und spiiren gleichzeitig Markt- und Produktnischen auf. Wie Sie wis-
sen, betreiben wir unser Geschift mit einem strikten Fokus auf Profitabilitit; insbesondere
in einem weicher werdenden Markt ist dies von hoher Bedeutung. Dank unserer strategi-
schen Ausrichtung als Multi-Spezialist” sind wir nicht nur bestens diversifiziert, sondern
auch in der Lage, auf entsprechende Marktentwicklungen flexibel zu reagieren.

Durch die Erhdhung unserer Beteiligung an der E+S Riick, die im Konzern exklusiv fir
das Deutschlandgeschift zustindig ist, kénnen wir noch besser die Chancen im attrakti-
ven deutschen Markt nutzen. Dariiber hinaus haben wir u. a. unseren Fokus auf die
islamkonforme Riickversicherung, auf Geschift in Zentral- und Osteuropa sowie auf die
weltweite Kredit- und Kautionsriickversicherung gerichtet, wo wir ebenfalls profitables
Wachstum erwarten.

Dennoch verlassen wir uns nicht allein auf glinstige Marktbedingungen. Das Thema Risiko-
management stellt fiir uns einen Grundpfeiler unserer Strategie dar: So haben wir unsere




Spitzenrisiken fiir Katastrophenschiden weiter reduziert und auch mittels der bereits im ersten Quar-
tal berichteten neuen Kapitalmarkttransaktionen Vorsorge getroffen, damit auflergewdhnliche GroB-
schiden unsere Kapitalbasis nicht belasten. Neben traditionellen Deckungen verfligen wir somit Gber
vielfiltige Absicherungen im Rahmen des alternativen Risikotransfers. Unsere Strategie, verstirkt
Versicherungsrisiken in den Kapitalmarkt zu transferieren, werden wir auch weiterhin verfolgen.

Auferordentlich zufrieden bin ich mit der Entwicklung unseres zweiten Geschiftsfelds: der
Personen-Riickversicherung. Hier sind die Wachstums- und Ertragschancen sehr gut. Unser
.Fiinf-Saulen-Modell* stelit eine exzellente Plattform fiir ein nachhaltiges zweistelliges Wachs-
tum dar. Neben der traditionellen Lebens- und Krankenriickversicherung sind die Finanzierung
von Neu- und Bestandsgeschiift, die Entwicklung neuer Markte und Produkte, Bancassurance
und Partnerschaften mit groBen multinationalen Kunden die Eckpfeiler unserer Strategie. Auch
in der Personen-Riickversicherung setzen wir auf den wachstumsstarken Markt der islam-
konformen (Riick-)Versicherung. Hier - aber nicht nur hier - bieten wir unseren Kunden neben
dem Risikotransfer auch die Gestaltung von neuen Produkten an. Nicht unerwihnt lassen
michte ich auch die Wachstumspotenziale, die sich aus der privaten Altersvorsorge fur die
Rentenversicherung ergeben. Alles in allem herrschen somit gute Aussichten fiir unser
Geschifisfeld Personen-Riickversicherung. Unser Ziel, eine EBIT-Rendite von {iber finf Prozent
zu erreichen, haben wir auch zum 30. September 2007 wieder weit Gibertroffen.

Die Kapitalmirkte waren im dritten Quartal von Nervositit und damit einhergehender hoher
Volatilitit geprigt. Unser konservativ ausgerichtetes, diversifiziertes Portfolio war von der Krise
im Kredit- und US-Immobilienbereich fast nicht betroffen. Auf Grund der erneut leicht gestie-
genen Portfolio-Durchschnittsrenditen konnten wir wieder ein deutlich héheres laufendes Kapi-
talanlageergebnis erzielen. Der am Kapitalanlagevolumen gemessen niedrige Abschreibungs-
bedarf betrug auf Grund des sehr geringen Bestandes an Wertpapieren im US-Hypothekenmarkt
lediglich 4,6 Mio. EUR.

Nachdem die Hannover Riick-Aktie im Verlauf des zweiten Quartals deutlich zulegen konnte, be-
gann das dritte Quartal schwiicher; hier zeigte sich eine Zurtickhaltung der Investoren auf Grund
vermuteter Wirbelsturmrisiken, und auch die Turbulenzen, die durch die US-amerikanische
Hypothekenkrise ausgeltst wurden, gingen an unserem Aktienkurs nicht spurles voriiber. Ende
September zog der Aktienkurs wieder an, und ich bin zuversichilich, dass sich das Gewinnpoten-
zial Ihrer Gesellschaft in der nichsten Zeit durch weiter steigende Kurse manifestieren wird.

Fiir lhr Vertrauen in die Hannover Riick danke ich Thnen - auch im Namen aller meiner Vor-
standskollegen - sehr herzlich. Unser oberstes Ziel ist und bleibt es, Ihre Gesellschaft weiterhin

profitabel und sicher in die Zukunft zu fihren.

Mit freundlichen Griilen
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Wilhelm Zeller
Vorsitzender des Vorstands
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der Hannover Riickversicherung AG
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Hannover
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Dr. Wolf Becke
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Dr. Elke Kdnig
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Dr. Michael Pickel
Gehrden

Ulrich Wallin
Hannover

" Mitghied des Ausschusses filr Vorstandsangelegenheiten
4 Mitglied des Bilanzausschusses
! Arbeitnehmervertreter




DIE HANNOVER RUCK-AKTIE

Dasdritte Quartal 2007 warven Turbulenzen
an den Kapitalmarkten gepragt. Nach einer sehr
positiven Entwicklung im ersten Halbjahr 2007
brachen die Kurse an den weltweiten Aktienmark-
ten zu Beginn des dritten Quartals ein. Der Dax
verzeichnete am 16. Juli 2007 noch sein Jahreshoch
bei 8.106 Zihlern, welches der hichste Stand seit
sieben Jahren war, Der MDax hatte sein Jahreshoch
am 9. Juli 2007 mit 11.378 Zahlern. Dann aber
iiberwog die Risikoscheu der Anleger, und die Kurse
gaben nach - nicht nur am deutschen Aktienmarkt,
sondermn weltweit. Schuld waren schlechte Nachrich-
ten aus den USA. So belasteten mehrere Gewinn-
warnungen Anfang Juli das dortige Marktgesche-
hen. Des Weiteren kiindigten Ratingagenturen wie
Standard & Poor's und Moody's an, ihre Ratings fiir
Anleihen, welche mit zweitklassigen Hypotheken
besichert sind, zu senken. Die so genannte Sub-
prime-Krise war im vollen Gange. Die Ereignisse
rund um den US-Hypothekenmarkt haben das
Marktgeschehen an den globalen Kapitalméarkten

Kursentwicklung der Hannover Riick-Aktie im Vergleich zu g

imJuliund August dieses Jahres dominiert. Weltweit
gerieten Hedgefonds und auch Banken in Liguidi-
tétsprobleme. Um die Finanzmarkte zu beruhigen,
griffen rund um den Globus die Notenbanken ein.
Sie stellten zusdtzliche Liquiditat bereit, um die
Funktionsfahigkeit der Markte sicherzustellen.

Mitte August erreichten die deutschen Index-
werte Dax und MDax ihr Jahrestief. Der Dax hatte
in den vier Wochen seit dem Jahreshéchststand
10 % verloren undschloss am 16. August 2007 mit
7.270Z4hlern. Der MDax gabsogarum 16% nach
und schloss am gleichen Tag mit einem Jahrestief
von 9.508 Punkten. Der deutsche Aktienmarkt
beruhigte sich dann Ende August wieder und wies
nur Mitte September noch vereinzelt kleinere Kuss-
riickgénge auf, welche aber auf Gewinnmitnahmen
zurlickzufiihren waren. Das dritte Quartal beschloss
der Dax mit 7.862 und der MDax mit 10.335 Z&h-
lern.

angigen Indizes und zum ABN Amro Global Reinsurance [ndex
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Auch die Hannover Riick-Aktie blieb von den
allgemeinen Turbulenzen an den Kapitalmérkten
nicht verschont. Nach einem guten Verlauf im ers-
ten Halbjahr und einem Kurs von rund 36 EUR Ende

Juni musste die Hannover Riick-Aktie im Juli eben-
falls einen Kurseinbruch hinnehmen undschtoss am
10. August 2007 mit einem Jahrestiefstkurs von
30,75 EUR, was einem Kursverlust von rund 16 %,




bezogen auf den 30. juni 2007, entspricht. Obwohl
die Hannover Riick seibst nicht nennenswert in
Subprimes investiert ist, geriet die Aktie unter Ver-
kaufsdruck. Generelles Misstrauen in Finanztitel
léste Uberreaktionen am Markt aus. Die Hannover
Rick-Aktie konnte sich aber recht schnell wieder
erholen; trotz vereinzelter Gewinnmitnahmen lag
der Kurszum Quartalsende beteits wieder bei 35,58
EUR und damit auf dem Stand vom Halbjahres-
schluss 2007.

Neben der kurzfristigen Betrachtung der
Aktienentwicklung ist fiir uns ein mittelfristiger
Performance-Vergleich weitaus wichtiger.

Es ist unser strategisches Ziel, den ABN Amro
Rothschild Global Reinsurance Index im gleitenden
Drei-lahres-Durchschnitt zu Gbertreffen. Zum 30.

September 2007 hat unsere Aktie dieses Ziel knapp
verfehlt, Wahrend der Index eine Wertentwicklung
von 48,1 % aufwies, blieb unsere Aktie mit einer
Performance von 46,4 % 1,7 Prozentpunkte hinter
dem Index zuriick.

Die Investot-Relations-Tatigkeit umfasste im
dritten Quartal wiederum zahlreiche Roadshows
und Telefonkonferenzen mit Analysten und Investo-
ren. Aber auch persénliche Gespréche mit Analysten
und Investoren in Hannover gehdren zum téglichen
Geschaft und wurden besonders im dritten Quartal
zahlreich wahrgenemmen. Bei einem Kursder Han-
nover Riick-Aktie von rund 36 EUR und den derzei-
tigen Gewinnaussichten filr das Jahr 2007 messen
die Analysten der Aktie einen fairen Wert zwischen
37 EUR und 41,50 EUR zu.

Angaben zur Aktie
in EUR 30.9.2007 2006 2005 2004 2003" 20027
Ergebnis je Aktie (verwdssert) 4,89 427 0,41 2,32 3,24 275
Ausschiittung je Aktie - 1.60 - 1,00 0.95 0,85
I Auf US GAAP-Basis

International Securities
Identification Number (ISIN);

Grundkapital 7
zum 30. September 2007:

Zaht der Aktien

DEQ0OB402215

Aktionarsstruktur 50,2 % Talanx AG
49,8% Streubesitz

120.597.134,00 EUR

zum 30. September 2007: 120.597.134 auf den Namen lautende Stiickaktien
Marktkapitalisierung
zum 30. September 2007: 4.290,8 Mio. EUR
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/WISCHENLAGEBERICHT

Geschaftsverlauf

Mit dem Verlauf des dnitten Quartals 2007
sind wir sehr zufrieden. Die Ergebnisse unserer bei-
den Geschifisfelder Schaden- und Personen-Riick-
versicherung bilden eine auferordentlich gute
Ausgangsbasis, um unser Jahresgewinnziel — gine
Eigenkapitalrendite van mindestens 15 % - auf
mindestens 20 % anzuheben.

Der Verkauf unserer im Spezialgeschaft téti-
gen US-Erstversicherungstochter Praetorian Finan-
cial Group, Inc. ist zumn 31. Mai 2007 erfolgt. GemaB
IFRS 5 haben wir ihr Ergebnis in der Gewinn- und
Verlustrechnungin einer separaten Zeile ausgewie-
sen {Uberschuss aus aufgegebenen Geschafts-
bereichen). Um die Vergleichbarkeit sicherzustellen,
haben wir die Zahlen der Vorjahresperiode ent-
sprechend angepasst.

Die gebuchte Bruttopramie fiir das Gesamt-
geschift betrug zum 30. September 2007 6,4 Mrd.,
EUR(7,2 Mrd. EUR), Dies bedeutet einen Rilckgang
von 11,1% gegenilber der Vergleichsperiode.
Ausschlaggebend hierfiir waren der Verkauf der
Praetorian und der damit zusammenhdngende
Riickzug der Clarendon aus dem aktiven Spezialge-
schift. Trotz des Wachstums in der Personen-Riick-
versicherung konnte dieser Effekt nicht voll kom-
pensiert wercen. Bei konstanten Wahrungskursen
hétte der Riickgang 8,0 % betragen. Der Selbstbe-
halt erhéhte sich auf Crund niedrigerer Retrozes-
sionen auf 86,4 % (76,3 %), sodass die Nettoprémie
um 4,5 % auf 5,5 Mrd. EUR (5,3 Mrd. EUR) stieg.

Die Kapitalanlagen entwickelten sich sehr zu-
frieden stellend. Der relativ geringe Anstieg der
selbst verwalteten Kapitalanlagen resultiert haupt-
sachlich aus der kompensierenden Wirkung der US-
Dollar-Entwicklung im Zusammenhang mit modera-
ten Mittelzufliissen. Dennoch verbesserten sich die
ordentlichen Kapitalanlageertrdge ohne Depotzin-
sen gegenuber dem Varjahreswert von 567,6 Mio.
EUR auf 627,3 Mio. EUR. Dies ist vor allem auf eine
gestiegene Durchschnittsrendite in den Portefeuilles
zuriickzufiihiren. Zusammen mit realisierten Gewin-
nen im Aktienbereich konnte ein um 5,8 % verbes-
sertes Ergebnis aus selbst verwalteten Kapitalanla-
gen erzielt werden. Der Netto-Depotzinsertrag stieg
um 8,4 %, sodass sich das Netto-Kapitalanlage-

ergebnis um erfreuliche 6,3 % auf 847,6 Mio. EUR
(797,3 Mio. EUR} erhohte. Die positive Entwicklung
der Aktienmérkte konnte die Renditeanstiege im
festverzinslichen Euro-Bereich sowie im weltweiten
Kreditbereich nicht vollstindig kempensieren, so-
dass die unrealisierten Gewinne und Verluste im
Kanzernportefeuille gesunken sind.

Das operative Ergebnis (EBIT) stieg zum
30. September 2007 um 14,3 % auf 6390,3 Mio.
EUR ({603,6 Mio. EUR). Der Konzerniiberschuss
erhdhte sich um 55,0% auf 5893 Mio. EUR
(380,1 Mio. EUR). Hierin ist eine Reduzierung der
latenten Steuernin Hohe von 179,0 Mio. EUR (nach
Anteilen anderer Gesellschafter) infolge der Unter-
nehmenssteuerreform enthalten. Aber auch ohne
diesen Sondereffekt ware das Ergebnis auBerordent-
lich zufrieden stellend ausgefallen. Der Gewinn je
Aktie betragt 4,89 EUR (3,15 EUR). Dies entspricht
einer annualisierten Eigenkapitatrendite  von
25,7 %. Auch ohne den positiven Effekt aus der
Unternehmenssteuerreform wilide die Eigenkapital-
rendite sehr gute 17,9 % betragen.

Auch unsere Finanzkraft zeigt sich weiterhin
sehrstabil; die Bilanzstruktur hat sich weiter verbes-
sert, Das Eigenkapital erhdhte sich gegeniiber dem
Stand vom 31. Dezember 2006 um 314,8 Mio. EUR
und betragt nun 3,2 Mrd. EUR. Entsprechend hat
auch der Buchwert je Aktie um 10,9 % zugelegt.
Das gesamte haftende Kapital, bestehend aus
Eigenkapital, Anteilen anderer Gesellschafter und
Hybridkapital, belduft sich auf 5,1 Mrd. EUR
(4,9 Mrd. EUR).

Ein wichtiges Thema bleibt fiir uns das Risiko-
management. Im Rahmen unseres quantitativen
Risikomanagementswerden die wichtigsten Risiken
der Schaden-Riickversicherung, wie das Reserve-
und das Naturkatastrophenrisiko, mit modernsten
Methoden aktuariell bewertet. Im Mittelpunkt des
qualitativen Risikomanagements stehen ein per-
manentes Monitoring und Controlling aller Risiken;
dabei werden inshesondere auch operationale
Risiken beobachtet, bewertet und durch geeignete
Malinahmen reduziert.




Unsere Strategie, verstarkt Versicherungs-
risiken in den Kapitalmarkt zu transferieren, ver-
folgen wir auch weiterhin. Wir schaffen damit eine
bessere Diversifizierung unseres Schutzdeckungs-
programms und verringern so unsere Kosten fiir

Schaden-Riickversicherung

Die Marktsituation in der Schaden-Riickver-
sicherung ist nach acht aufeinanderfolgenden
Jahren von Ratenerhéhungen weiterhin giinsitg.
Auch wenn die Vertragsemeuerungen zum
1.Januar 2007 sowie die unterjdhrigen Erneue-
rungsrunden gezeigt haben, dass der Zenit des
Jharten” Marktes in der Schaden-Rickversicherung
mittlerweile dberschritten ist, fielen die Verhand-
lungen insgesamt zufrieden stellend aus.

Das Entscheidende dabei ist, dassdie Raten in
den meisten Segmenten auf einem gut auskémmli-
chen Niveau angelangt und die Geschaftsaussichten
somit weiterhin vielversprechend sind. Lediglich in
einigen Sparten wie etwa dem US-Haftpflicht-
geschaft, hier insbesondere bei der Managerhaft-
pflichtversicherung, erscheinen uns Preise und
Konditionen dem eingegangenen Risiko nicht an-

Kennzahlen zur Schaden-Riickversicherung

teure Riickversicherungsdeckungen. In Zukunft
werden wir darliber hinaus auch Kapitalmarktver-
briefungen fiir andere Unternehmen strukturieren
und haben zu diesem Zweck eine eigene Abteilung
gegrindet.

gemessen. Wir haben hier entsprechend reagiert
und unser Geschaftsvolumen reduziert. Im Sachge-
schaft dagegen war die Situation trotz leichter
Ratenriickgdnge immer noch auskémmlich. Auch
wenn insgesamt die Preise [eicht zuriickgehen, ist ihr
Niveau zum (iberwiegenden Teil noch immer attrak-
tiv. Im amerikanischen Sach-Katastrophengeschaft
verblieben die Raten auf ihrem hohen Niveau;
lediglich in einzelnen Bereichen waren Reduzierun-
gen zu verzeichnen.

Inden Erneuerungsrunden hat sich wiederum
bestétigt, dass Zedenten dem Rating der Riickversi-
cherer — insbesondere fiir lang abwickelndes Haft-
pflichtgeschaft —eine grole Bedeutung beimessen.
Hiervon konnten wir dank unserer sehr guten Ra-
tingbeurteilungen in besonderem MaBe profitieren.

in Mio. EUR

———— . e s o, ——

2007

2006

f—mr mm——— -4

1.1-306. 1.7-309. +/-Vorjahr 1.1.-309. +/-Vorjahr 1.7.-309. 1.1.-309.

- —_———

Gebuchte Bruttopramie

29644 1.137.8
Verdiente Nettopramie 2.328,5 1.062,9
Versicherungs-
technisches Ergebnis -56,1 58
Kapitalanlageergebnis 4118 1741
Operatives Ergebnis (EBIT) 3215 131,7
KonzernGberschuss 2414 1524
Ergebnis je Aktie in EUR 2,00 1,27
Seibstbehalt 83,3% 85,4%
Kombtnierte Schaden-/
Kostenquote ' 1019%  979%

1.5150

5.244,9

-249% 41023 -218%
+1.7%  3.391.3 -47% 1.0450  3.557.7
-116.5% -50,3 +0.0 % -354 -50,3
-259 % 586,0 +4,6 % 2351 560,
-18.5% 453,2 -26% 1616 4653
+32,9% 3938 +175% 14,7 335.2
+329% 327 +175% 0.95 2,78
83,9% 71,2% 726%
100,6 % 1033% 1005%

! EinschiieBlich Depotzinsen

Wichtige Stellschraubén unseres Underwri-
tings sind ein aktives Zyklusmanagement und unse-
re opportunistische Zeichnungspalitik, derzufolge

wir uns auf jene Segmente konzentrieren, die die
hichste Profitabilitdt versprechen. Hierzu zahlen
u. a.das Sach-Katastrophengeschéft, die weltweite




Kredit- und Kautionsversicherung, die Transportver-
sicherung oder die Markte Zentral- und Osteuropas.
Im profitablen deutschen Markt konnten wir dank
neuer Geschaftsverbindungen unseren Anteil als
einer der fihrenden Riickversicherer ausbauen.

Angesichts des enormen Wachstumspoten-
zials auf den weltweiten islamischen Versiche-
rungsmarkten verfolgen wir (iber unsere Tochterge-
sellschaft in Bahrain konseguent den Auf- und Aus-
bau dieses Geschéfts. Nach der erfolgreichen Griin-
dung derHannover ReTakafutim vergangenen lahr
haben wirim dritten Quartal ebenfallsim Kénigreich
Bahrain nun auch eine Niederlassung der Hannover
Riick gegriindet, diesich exklusiv auf die traditionel-
le Riickversicherung in dieser Region konzentrieren
wird. Angesichts dieser Konzentration unserer Akti-
vitdten in der arabischen Welt profitieren unsere
Kunden von einer noch gréBeren Marktnahe und
kénnen alle Dienstleistungen an einem Standort
abrufen.

Insgesamt sind wir mit der Entwicklung unse-
res Geschaftsfelds Schaden-Riickversicherung sehr
zufrieden. Das Bruttopramienvolumen zum 30. Sep-
tember 2007 ging gegeniiber der Vergleichsperio-
de erwartungsgemal um 21,8 % auf 4,1 Mrd. EUR
(5,2 Mrd. EUR) zuriick. Dies resultiert im Wesentli-
chen aus dem Verkauf der Praetorian und der
Schwiche des US-Dollars. Bei konstanten Wahrungs-

Personen-Riickversicherung

In der Personen-Rickversicherung betreiben
wirdas Geschaft gemal unserem ,5-Saulen-Modell”:

» Finanzierung von Neu- und Bestandsgeschéft,

¢ Entwicklung neuer Markte und Produkte (wie
beispielsweise spezieller Senioren- oder Ren-
tenpradukte),

» Bancassurance,

s Partnerschaften mit groBen multinationalen
Erstversicherungskonzernen sowie

s traditionelles Lebens-, Renten-, Unfall- und
Krankengeschaft,

Mittels dieser breit gefacherten Aufstellung
sichern wir uns ein zukunftstrichtiges Portefeuille
und starkes organisches Wachstum,

kursen, inshesondere gegeniiber dem US-Dollar,
hatte der Riickgang 19,0 % betragen. Angesichts
eines deutlich erhohten Selbstbehalts von 83,9 %
(72,6 %), der im Wesentlichen vom Abbau der Vor-
zeichnungen der Clarendon fiir die Praetorian ge-
trieben ist, reduzierte sichdie verdiente Nettopramie
nurum 4,7 % auf 3,4 Mrd. EUR (3,6 Mrd. EUR).

Schadenseitig verlief das dritte Quartal
recht zufrieden stellend. Wir hatten eine Reihe
kleinerer Naturkatastrophen zu verzeichnen - dar-
unter Hurrikan ,Dean” mit einer Belastung von
unter 10 Mio. EUR - sowie zwei Luftfahrtschdden.
Insgesamt belief sich die Grolischadenbelastung im
dritten Quartal auf 35,7 Mio. EUR. Fiir die ersten
neun Monate betrug die Netto-GroBschaden-
belastung 259,2 Mio. EUR. Dieser Wert entspricht
7.6 % der Nettopramie in der Schaden-Riickver-
sicherung und liegt damit im langjahrigen Durch-
schitt von 8%. Die kombinierte Schaden-/Kos-
tenquote betrdgt 100,6 % (100,5 %).

Das versicherungstechnische Ergebnis lagzum
30.September 2007 mit-50,3 Mio. EUR auf Vorjah-
resniveau. Das operative Ergebnis (EBIT) in der
Schaden-Riickversicherung verringerte sich um
2,6 % auf 453,2 Mio. EUR (465,3 Mio. EUR). Der
Konzerniiberschussstiegum 17 5 %auf393,8 Mio.
EUR (335,2 Mio. EUR). Das Ergebnis je Aktie betrug
3,27 EUR(2,7B EUR).

Wie erwartet entwickelte sich unser Personen-
Rilckversicherungsgeschaft auch imdritten Quartal
2007 wiederum sehr dynamisch, und wir konnten
erneut unser Pramienvolumen stark ausbauen.
tnser Blick beibt weiterhin auf profitables Nischen-
geschift gerichtet.

Dariiber hinaus engagieren wir uns bei der
Entwicklung derislamischen Versicherungsmérkte.
Wir unterstiitzen Kunden bei der Gestaltung von
Versicherungsprodukten nach istamischen Prinzi-
pien, aber auch hinsichtlich Marketing- und Ver-
triebsmethoden.

Im Bereich des traditionellen Lebens- und
Krankengeschafts liegt unser Schwerpunkt auf den




Markten GroBbritannien, Italien, Sidafrika, Austra-
lien/Neuseeland, USA und Asien. Nach wie vor
standen in GroBbritannien dte sofort beginnenden
Vorzugsrenten in unserem Fokus, wahrend in den
USA spezielle Krankenversicherungen fiir Senioren
gute Wachstumschancen boten.

Kennzahlen zur Personen-Riickversicherung

In Europa konzentrieren wir uns unverandert
auf den Ausbau des Bancassurance-Bereichs, wo-
bei derzeit insbesondere Griechentand, Zypern und
die Tirkei im Mittelpunkt unserer Aktivitaten
stehen.

in Mio. EUR

11.-306. 1.7-309. +/-Vorjahr 1.1.-309. +/-Vorjahr 1.7.-309. 1.i.-30.9.

2007 2006

_——_ —

Gebuchte Bruttoprdmie

1.5323 8014

Verdiente Netfopramie 1.376,7 7230

Kapitalanlageergebnis 149,2 82,0
Operatives Ergebnis (EBIT} 129,2 80,7
Konzernaiberschuss 89,9 3.7
Ergebnis je Aktie in EUR 0,75 0,94
Selbstbehalt 90,2 % 909%
EBIT-Rendite ! 9,4 % 11,2%

+145%
+258%

+17,7% 700,2

23337 1.982,7

20997 +236% 5748 1.698,7

+194 % 2313  +145% 68,7 2021
+172,8% 2099 4947 % 29,6 107.8
+479.8 % 2036 +1878% 19,6 70,8
+479.8 % 1.69 +1878% 017 0,59
90,5 % 824 % 86,0 %

10,0% 5.2 % 6,4 %

Y Operatives Ergebnis (EBIT) /verdiente Nettoprdmie

Die gebuchte Bruttopramie erhdhte sichzum
30. September 2007 deutlich um 17,7% auf
2,3 Mrd. EUR (2,0 Mrd. EUR). Bei konstanten Wah-
rungskursen hatte das Wachstum 21,6 % betragen.
Der Selbstbehalt erhohte sich teicht auf 90,5 %
(86,0 %). Die verdiente Nettoprdmie stieg deshalb
noch deutlicher um 23,6% auf 2,1 Mrd. EUR
(1,7 Mrd. EUR}.

Auch mit der Ergebnisentwicklung zum 30.
September 2007 sind wirsehr zufrieden: Das opera-
tive Ergebnis (EBIT) konnte mit 209,9 Mio. EUR

Kapitalanlagen

Die internationalen Aktienmarkte erfuhren ei-
nen guten Jahresauftakt und holten auch Kursriick-
géange im Zeitraum Juni bis August wieder auf.
Hintergrund dertemporédren Abwartsbewegungen
waren Unsicherheiten im weltweiten Kreditsektor,
ausgeldst durch negative Entwicklungen im US-
amerikanischen Hypothekenbereich fiir qualitativ
niedng einzustufende Kredite.

(1078 Mio. EUR) nahezu verdoppelt werden. Im
Ergebnis sind auBerordentliche Ertrage von jeweils
rund 25 Mio. EUR ausdem ersten Halbjahr und dem
dritten Quartal enthalten. Hieraus ergibt sich eine
deutlich iber dem Zielwert von 5 % liegende EBIT-
Rendite von 10,0 %. Aber auch ohne diese Sonder-
effekte wilrde die EBIT-Rendite sehr gute 7,6 %
betragen. Der Konzemiberschuss stieg auBer-
ordentlich stark auf 203,6 Mio. EUR (70,8 Mio.
EUR); dies entspricht einem Ergebnis je Aktie van
1,69 EUR (0,59 EUR).

Die amerikanischen und europdischen Ren-
tenmarkte sind auch aktuell noch von erhéhter
Volatilitdt in nahezu allen Laufzeiten geprégt. In
fast allen Wahrungsrdumen waren in den ersten
sechs Monaten signifikante Renditeanstiege ent-
tang der Zinskurven zu verzeichnen, die im dritten
Quartal durch massive Umschichtungen in Staatsti-
tel gemildert wurden. Die Krise im Kredit- und US-




Immobilienbereich flhrte zu einer deutlichen Aus-
weitung der Risikoaufschlage fiir Unternehmensan-
leihen, Bei den festverzinslichen Wertpapieren liegt
daher unser Hauptaugenmerk weiterhin auf hoher
Qualitat und Liquiditdt bei unverandent neutraler
Ausrichtung der Duration.

Die Mittelzufliisse fihrten gegeniiber dem
31. Dezember 2006 im Zusammenspiel mit sich
kompensierenden Marktbewegungen und insbe-
sondere einem schwéacheren US-Dolkar zu einem
nahezu unverdnderten Bestand an selbst verwal-
teten Kapitalanlagen von 19,5 Mrd. EUR.

Die ordentlichen Kapitalanlageertrage ohne
Depotzinsen stiegen um 10,5 % auf 627 3 Mio.
EUR, nach 567,6 Mio. EUR in der Vergleichsperiode.
Dies ist vor aflem auf eine héhere Durchschnittsren-
dite in den Portefeuilles zuriickzufiihren,

Im Rahmen unseres aktiven Portfoliomanage-
ments — inshesondere im Bereich der Aktien und

alternativen Investments — konnten unter Ausnut-
zung der positiven Marktentwickiung Gewinne aus
dem Abgang von Kapitalanlagen in Héhe von
164,3 Mio.EUR (189,8 Mio. EUR} realisiert werden.
Dern standen realisterte Verluste in Héhe von 60,1
Mig. EUR (70,1 Mio. EUR) gegentiber. Das Nettoer-
gebnis aus selbst verwalteten Kapitalanlagen stieg
um 5,8 % auf681,0 Mic. EUR (6436 Mio. EUR). Die
Depotzinsen wiesen mit 166,6 Mio. EUR (153,7
Mio. EUR} eine erfreuliche Verbesserung um 8,4 %
auf. Das Nettoergebnis aus den gesamten Kapital-
anlagen verbesserte sich infolge dieser Effekte
gegendber der Vergleichsperiode um 6,3 % auf
847,6 Mio. EUR (797,3 Mio. EUR).

Die erfreuliche Entwicklung der Aktienmérkte
konnte die Renditeanstiege im festverzinslichen
Euro-Bereich sowie im weltweiten Kreditbereich
nicht vollstdndig kompensieren, sodass es im Kon-
zern-Portefeville zu einem Rickgang der unrealisier-
ten Gewinne und Verluste kam,

Kapitalanlageergebnis

in Mio. EUR 2007 2006

o T 208, +rvVogh | 309,
OrdentI;cR;)it;}aJageenrége 1t - 6273 +10,5% 7 ﬁ+’527—.6—~
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 6,6 +1938% 2,2
Realisierte Gewinne/Veduste 1042 -129% 19,7
Abschreibungen auf Wertpapiere 13.0 +178% 11,0
Unrealisierte Gewinne/Verluste ¥ -3.1 -1275% 1.3
Kapitalanlageaufwendungen ¥ 4.0 11,1 % 46,2
Nettoertrdge aus selbst verwalteten Kapitalanlagen o 681,0 +58 °/;g 643.6 ‘
Depotzinsen 165,6 +8.4 % 153,7
Kapitalanlageergebnis -—-—- 8476 @"zﬁ 7973

! Ohne Depotzinsen
# Erfolgswirksom rum Zeitwert bewerteter Bestand und Handelsbestond
* Inki. Abschreibungen auf immobitien
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Risikobericht

Strategie und Methoden des Risikomanagements

Leitbild unseres Risikomanagements ist es,
Chancen optimal zu nutzen und dabei die mit unse-
rer Geschéaftstatigkeit verbundenen Risiken ange-
messen zu kontrollieren und zu steuern. Folgende
striategische Elemente kennzeichnen unser grup-
penweites Risikomanagement:

o klare Verantwortlichkeiten/zentrale Koordina-
tion durch das Group Risk Management und de-
zentrale Verantwortung in den jeweiligen Be-
reichen/Gesellschaften,

» Dokumentation der wesentlichen Elemente des
Risikomanagements,

e Erfassung, Uberwachung und Steuerung aller
aus heutiger Sicht wesentlichen Risiken,

o Nutzung effizienter Steverungs-, Kontroll- und
Berichtssysteme,

Risikolage
Die Risikolage der Hannover Riick ist im We-
sentlichen durch die Gesamtbetrachtung der fol-

genden Risikokategorien geprégt.

Gesamtbetrachtung der Risikokategorien

s laufende Uberpriifung der Wirksamkeit der im-
plementierten Systeme durch in- und exteme
Stellen.

Ein zentrales Element unseres integrierten
Chancen- und Risikomanagements ist die Optimie-
rung des Kapitalbedarfs mit Hilfe von mathemati-
schen Gesamtschadenmodedlierungen, unter ande-
rem im Hinblick auf unsere Naturgefahrenexpo-
nierung.

Ausgehend von der festgelegten Risiko-
neigung erméglicht uns dies eine Verbesserung
der Profitabilitat durch den gezielten Einsatz von
traditionellen Schutzdeckungsprogrammen und
Kapitalmarkttransaktionen (z. B. ,K5", .Kepler Re”,
LEurus”). Unter Ristko-/Chancen-Gesichtspunkten
realisieren wir damit eine Kapitalallokation auf die
profitabelsten Geschaftssegmente.

Risikokategorie Waesentliche Risiken Wichtige Risikosteuerungsmalnahmen

Globale Risiken Externe Risiken, die sich unserer unmittelbaren Beein- + Uberwachung relevanter Rechtsgebiete sowie
flussung entziehen, z. B. aus Gesetzgebung, Recht- Analyse von Schadentrends
sprechung » Proaktive Anpassung der Zeichnungspolitik

Strategische Risiken Missverhdltnis zwischen der definierten Unterneh- » RegelmaBige Uberprdfung und bedarfsweise An-
mensstrategie und sich wandelnden Rahmenbe- passung unserer Strategie, der Strukturen und der
dingungen, z. B. durch eine inkonsequente Strategie- Prozesse, z. B. dusch ein konseguentes Qualitéts-
umsetzung und Prozessmanagement

Operative Risiken

Versicherungstechnische Abweichung der Zahlungsstréme aus dem (Rick-)Ver- Sparteniibergreifend

Risiken sicherungsgaschaft von ihrem Erwartungswert (Zufalls-, Risikoausgleich durch Diversifizierung des
Irrtums- und Anderungsrisiken), z. B. durch Naturkata- Geschifts

strophen {,Kyrill") und/oder sonstige GroBschédden, Fehl-

kalkulation der Sterblichkeit, der Lebenserwartung und

Schaden-Riickversicherung

der tnvaliditatswahscheinlichkeit o Ermittlung der Schadenreserven auf aktuarieller

Basis und zusétzliche Uberpriifung der Angemes-
senheit der Reservehdhe durch externe Aktuars-
und Wirtschaftsprisfungsgesellschaften
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Risikokategorie

—_— e e

Kapitalanlagerisiken

Operationale Risiken

Wesentliche Risiken

Wichtige Risikosteuerungsmalinahmen

« Risikoredukticn durch Retrozessionen in den Ver-
sicherungs- und Kapitalmarkt

« [Jberwachung der Naturgefahrenexponierung
{Modellierung, Aggregatkontrolle)
Personen-Riickversicherung

» Uberpriifung der Risikotragfahigkeit der Neuge-
schaftsaktivitdten und des Gbernpommenen inter-
nationalen Bestandes

« Anwendung abgesicherter biometrischer Berech-
nungsgrundlagen

Abnahme des Marktwertes der Kapitalantagen auf
Grund von Markt-, Bonitats-, Liquiditats- sowie Wah-
rungstisiken

Gefahr von Verlusten, die infolge der Unangemessen-
heit oder des Versagens von internen Verfahren, Men-
schen und Systemen oder von externen Ereignissen
eintreten, z. B. IT-Ausfall, Pandemie

« Ausrichtung der Kapitalanlagen an den Anforde-
rungen aus dem Riickversicherungsgeschéft duech
konzernweite Kapitalanlagerichtlinien

= Konsequentes Asset-Liability-Management in-
klusive Anwendung des Prinzips der kongruenten
Wéhrungsbedeckung

» Funktionstrennung zwischen Handel, Abwicklung
und Risikokontrolle durch das bis zur Ebene der
Ceschaftsleitung angewandte Prinzip der Funk-
tionstrennung

« Teilabsicherung von Bestdnden, insbesondere im
Hinblick auf Preis-, Wéhrungskurs- und Zinsande-
rungsrisiken, durch Short-Call- und Long-Put-
Optionen sowie Swaps

« Internes Kentrollsystem, Notfallpléne (z. B. Krisen-

kemmunikation), Ausweichrechenzentrum sowie
Ersatzarbeitsplatze fiir den Notfall

Risikokennzahlen

Entwicklung der kombinierten Schaden-/Kostenguote und GroBschadenquote iiber die letzten zehn Jahre

Schaden-/Kostenguote

davon GroBschaden 3

3Q2007 2006 2005 2004 2003% 2002" 200t" 2000" 1999" 1998" 19972
1006 984 1128 97.2 96.0 96,3 1165 1078 1 1081 995
76 27 26,3 83 1.5 52 23,0 37 1.4 35 1.5

" guf US GAAP-Basis
2iguf HGB-Basis

¥ Noturkatastrophen sowie sonstige GroBschdden > 5 Mie. EUR brutte for den Anteil des Hannover Rick-Konzerns
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Zusammensetzung der festverzinslichen Wertpapiere nach Ratingklassen

Anleihen halbstaatlicher Hypothekarisch/dinglich

Staatsanleihen institutionen Unternehmensanleihen gesichertfz Schuld-
verschreibungen
Rating in% in Mio. El:lR in% in Mio. EER“—__i;;/; o in Mio, EUR ;_0/-'0_ ) in Mio. EU_R~
- AAA o o BB,8 % 31534 554 % 2.1938 71% 3458 78,4 % 22926
AA l 5.0 % 1751 36,9 % 1.459.8 298% 1.450,1 158% 4623
A H 35% 1251 6.7 % 2677 453 % 22025 34% 99,2
BBB ' 27% 96,5 0,7 % 26,6 11.3% 550.8 02% 5%
<BBB ‘ 0,0% 0,0 0,3 % 10,0 6,5% 3177 22% 63.9
Gesamt © 1000% 35502 1000% 39580  1000% 48668  1000% 29239
Szenarien der Zeitwertentwicklung unserer Wertpapiere zum Bilanzstichtag
et
-A&n- S Aktienkurse +10 % 1832
‘ Aktienkurse +20 % 366,3
‘ Aktienkurse -10 % -183.2
{ Aktienkurse -20 % -366,3
‘ Marktwert zum 30.9.2007 183186
Festverzinsliche Wertpapiere . Ren]jltez;r;s;t]eg +§OBaS|spunkte . B ”-325.3
I Renditeanstieg +100 Basispunkte -627.8
Renditeriickgang -50 Basispunkte 3153
Renditeriickgang -100 Basispunkie 653.3
! Marktwerte zum 30.9.2007 15.248,7

Weitere Angaben zur Steuerung der Markt-
preisrisiken kénnen unseren Ausfiihrungen zum

Gesamteinschatzung der Risikolage

Im Rahmen unserer weltweiten Aktivitaten
sind wir vielfdltigen potenziellen Risiken ausgesetzt.
Diese Risiken stehen jedoch immer in einem engen
Zusammenhang mit karrespondierenden Chancen.
Auf Basis unseres ganzheitlichen Risikomanage-
mentansatzes, dersich ausder Gesamtbetrachtung
unseres Umfelds ergibt, sehen wir keine Risiken, die
den Fortbestand unseres Unternehmens kurz- oder

13

Value at Risk {VaR} im Anhang, Kapitel 5.2 ,Kapi-
talanlagerisiken”, entnommen werden.

mittelfristig gefahrden oder die Ertrags-, Finanz- und
Vermégenslage wesentlich und nachhaltig beein-
trachtigen kdnnten.

Detaillierte Informationen zur Organisation
und zu weiteren Risikosteuerungsmalnahmen kén-
nen dem Geschéftsbericht zum 31. Dezember 2006
entnommen werden.




Ausblick

Auf Grund der attraktiven Marktchancen in
unseren beiden Geschaftsfeldern Schaden- und
Persgnen-Riickversicherung sowie angesichts der
derzeitigen Situation an den Kapitalmarkten erwar-
ten wir ein sehr gutes Ergebnis fir das Jahr 2007.

Mit dem frei gewordenen Risikokapital ausdem
Verkauf der Praetorian haben wir uns plangemaRl
weiteren vielversprechenden Geschéftsmiglichkeiten
innerhalb der Riickversicherung zugewandt. Profitab-
le Wachstumschancen bieten sich beispielsweise
durch einen héheren Selbstbehalt in immer noch
profitablen Segmenten, tn der Personen-Riickver-
sicherung, durch die ErschlieBung neuer Markte in
Zentral-und Osteuropa, im wachstumsstarken islami-
schen Rickversicherungsgeschéft, aber auch in der
weltweiten Kredit- und Kautionsriickversicherung
sowie im Transportgeschéaft. Mit der ErhShung unse-
res Anteils an der E+S Rilck profitieren wir zusatzlich
vom attraktiven Deutschlandgeschéft. Aberauchdie
Ubernahme derrestlichen 50 %an der Hannover Life
Re Australasia zum 1. Oktober 2007 unterstiitzt
unsere Geschaftsmégfichkeiten.

In der Schoden-Rilckversicherung sind die
Marktbedingungen weiterhin liberwiegend gut, und
das Ratenniveau ist risikoaddquat. Dies haben
bislang alle unterjahrigen Vertragserneuerungen
gezeigt. Dort, wo es zu Ratenreduzierungen kommt,
wie zum Beispiel im Luftfahrtgeschéft, sind die
Preise dennoch angemessen. GroBschéden wie der
Wintersturm Kyrill”, die Fluten in GroRbritannien
unddas Sturm- und Flutereignisin Australien sollten
die Preise flir Naturkatastrophen stabil hatten. In
den betroffenen Gebieten diirften sie sogar leicht
steigen. In den USA werden angesichts der bislang
ausgebliebenen Hurrikanereignisse Ratenriickgan-
ge im einstelligen Prozentbereich erwartet. Den-
noch ist das Sach-Katastrophengeschaft weiter-
hin profitabel. In Deutschland gehen wir - ange-
sichts gestiegener Kosten fiir Personenschéiden —
von Ratensteigerungen bei nicht-proportionalen
Vertrdgen in der Kraftfahrt-Haftpflichtsparte aus.

Auch die alljahrlichen Treffen der Riickversi-
chererim September in Monte Carlo undim Oktober
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in Baden-Baden sowie in den USA haben unterstri-
chen, dass — obwohl der Zenit des harten Marktes
mittlerweile dberschritten ist und einige Zedenten
thre Selbstbehalte erhdht haben — das Ratenniveau
fiir 2008 dennoch risikogerecht bleibt.

Die im vierten Quartal eingetretenen Flachen-
brinde in Kalifornien fiihrten nach derzeitigen
Schétzungen zu einem Marktschaden von mindes-
tens 1,5 Mrd. USD. Wirerwarten aus diesemn Ereignis
eine Schadenbelastung im niedrigen zweistelligen
Millionenbereich.

Insgesamt rechnen wir in der Schaden-Rick-
versicherung mit einem leichten Riickgang des
Pramienvolumens. Vorausgesetzt, die GroBscha-
denbelastung bleibt im Rahmen des Erwartungs-
wertes von rund 8 % der Nettopramie, gehen wir
wieder von einem erfreulichen Cewinnbeitrag aus.

In der Personen-Riickversicherung erwarten wir
weiterhin gute Wachstumsimpulse - sozum Beispiel
aus den europédischen Méarkten, aber auch aus ver-
schiedenen asiatischen Markten und Siidafrika.
Auch unsere Pilotprojekte im US-amerikanischen
Markt, durch ein systemgestiitztes Underwriting
Wachstumsmdglichkeiten fir alternative Vertriebs-
wege zu erschlieBen, zeigen gute Erfolge. Wir kén-
nen daher davon ausgehen, dass der Vertrieb ein-
facher, transparenter Lebensversicherungsprodukte
neue Wachstumsimpulse im US-Lebensmarkt frei-
setzt. Flir das gesamte Geschaftsfeld gehen wirvon
einem deutlich wachsenden Prédmienvelumen und
zweistellig steigenden Ergebnissen aus.

Der zu erwartende versicherungstechnische
Mittelzufluss diirfte per Jahresende einen Anstieg
des Kapitalanlagevolumens bewirken. Bei einem
normalen Marktumfeld sollten die Ertrdge aus selbst
verwalteten Kapitalaniagen weiter zulegen kdnnen.

Angesichts der dargesteliten guten operativen
Entwicklung und des Einmaleffekts aus der Steuer-
reform gehen wir von einem sehr guten Ergebnis
fir das Gesamtjahr 2007 aus. Unter der An-




nahme, dass sich die GroBschadenbelastung im
Rahmen des Erwartungswertes von rund 8% der
Nettoprdmie in der Schaden-Riickversicherung be-
wegt und es zu keinen unerwartet negativen Ent-
wicklungen an den Kapitalmérkten kommt, sollte im
laufenden Jahr erneut ein hervorragendes Ergebinis
erzielbar sein. Wir gehen filr das Geschaftsjahr 2007
nunmehrvon einer Eigenkapitalrendite von mindes-
tens 20 % aus. Auch ohne den einmaligen Effekt
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aus der Steuerreform sollte das Ergebnis (iber dem
des Vorjahres liegen. Varbehaltlich der Gremien-
zustimmungen solite eine erneut erhéhte Dividende
méglich sein. Der Vorstand plant eine unverdnderte
Ausschittungsquote von 35 % bis 40 % des norma-
lisierten Konzernergebnisses. Um die Aktionare
auch an dem Einmaleffekt aus der Steuerreform zu
beteiligen, zieht der Vorstand eine zusétzliche Son-
derausschiittung in Betracht.




KONZERNBILANZ

zuin 3C. Sepiempar 2007

inTEUR 2007 2006
Aktva - e 3z
Fesiwe;zinsl}che V;.'ertpapiere_—-[;a:ert.ne;t;;d— - 1.513.288 1.602.0!—57_
festverzinsliche Wertpapiere ~ Darlehen und Forderungen 1.242.568 915.593
Festverzinsliche Wertpapiere - dispositiver Bestand 12.384.160 13.062.150
festverzinsliche Wertpapiere - ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet 158.855 166.463
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere -
dispositiver Bestand 1.831.591 1.586.071
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere -
ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet - 10.207
Sonstige Finanzinstrumente — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet 21.508 22.368
Handelsbestand 3.148 -
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich
der Bauten auf fremden Grundstiicken 17141 17.979
Anteile an assoziierten Unternehmen 167.824 166.646
Sanstige Kapitalanlagen 673.655 623329
Kurzfristige Anlagen 1.190.999 721.287
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 270.961 351.776
Kapitalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten, S
Schecks und Kassenbestand - eigenes Management 19.475.698 19.245.926
Depotforderungen h ;35_6030_ ) 8730734
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschéften 666.339 561.426
Kapitalanlagen 72;"95;0&% 28.538.086
Anteil der Rilckversicherer an der Riickstellung fiir noch nicht I
abgewickelte Versicherungsfalle 2.577.527 3.045.496
Anteil der Riickvessicherer an der Deckungsriicksteliung 257.949 447537
Anteil der Risckvessicherer an der Riickstellung fiir Pramieniibertrage 166,923 339.086
Anteile der Rickversicherer an den iibrigen versicherungstechnischen
Riickstellungen 8.844 7.822
Abgegrenzte Abschlusskosten 2.143.606 2.228.152
Abrechnungsforderungen 2674758 2.609.264
Geschéfts- oder Firmenwert 45673 152.639
Aktive latente Steuern 717.522 844921
Sonstige Vermogenswerte 379.263 261.435
Abgegrenzte Zinsen und Mieten 3.923 2.785
Zur VerduBerung bestimmte Vermdgenswerte - 2.906.123
37.974.065

41.386.356
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in TEUR 2007 2006
Passiva 30.9. 32
Riicksteltung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille 17.070870 17.596.325
Deckungsriickstellungen ' 6.237.160 6.109.154
Riickstellung fitr Prémfenubertré;;e 1.422.336 1.581.034
Rickstellungen fir Gewin nanteiI:e 207.263 200,769
Depotverbindlichkeiten ‘ 972,630 1.419.444
Depotverhindiichkeiten aus Finaézierungsgeschéf‘ten 3.696.870 3.526.781
Abrechnungsverbindlichkeiten ‘ 1.007.044 1.215.833
Pensionsriickstellungen l 65.589 64559
Steuerverbindlichkeiten { 299,999 190.580
Rdckstellung fr latente Steuarn ‘ 1.475.626 1.756.897
Andere Verbindlichkeiten ' 338,581 248854
Darlehen und nachrangiges Kapi;al 1.416.231 1.428.893
Verbindlichkeiten im Zusammeni;ang
mit zur VerduBerung bestimmten Vermégenswerten - 2.540.847
Verbindlichkeiten ‘ ‘”_3;;5_1_99—‘ 37.879.970

Eigenkapital T )

Gezeichnetes Kapital l 120.597 120597

Nominalwert 120.597 G;.nehmigtes Kapitai 60.299

Kapitalriicklagen r 724562 724562
Gezeichnetes Kapital und Kapital?l‘.‘lcklage ’——.““:;4“5717575;H 845159

Kumulierte, nicht ergebniswirl;sa me Eigenkapitalanteile T

Nicht realisierte Kursgewinne}-verluste aus Kapitalanlagen 177.824 144.199

Gewinne und Verluste ausder'Wéihrungsumrechnung -169.934 -71.518

Kumulierte dbrige, nicht erget;niswirksame

Eigenkapitalverdnderungen 1.701 -1.526

Summe nicht ergebniswirksan;er Eige'n kapitalénteile hm%vﬁi(ij]i;s}__. 71.155
Gewinnriicklagen o ’mm‘?ﬁgﬁ:ﬁ 1.981.521
Eigenkapital ohne Anteile andere.r Gesellschafter ‘——?—'."2"]“2%;’7« 2.897.835
Anteile anderer Geselischafter ) ——"?5“1“;17?7‘ 608.551
Eigenkapital ’ 37_6—323—6;““‘ 3.506.386

37.974.065 41.386.356
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

fitr die Zeit vom 1. Januar ais zum 30. September 2CC7

inTEUR 2007 2006
o 1.7.-30.9. 1.1.-308. 1.7-309. 1.1.-30.9.
Gebuchte Bruttoprémie ' 1.934.780 6.426.348 2.215.118 7.227.665
Gebuchte Rﬂckversicherﬁngsprﬁmie 235.054 874.075 7560.3.22 . 1.713.576 ”
Veranderung der Bruttopramieniibertrége 135519 91.627 7 26..663 236183
Verdnderung des Anteils der Rilckversicherer . - .
an den Bruttopramieniibertrégen -49.336 -152.818 -61.660 -21.477
Verdiente Pramie fiir eigene Rechnung 1.785.909 5.491.082 : 1-;3179.739 -5.256.;129.
Ordentliche Kapitalantageertrage 217873 627.338 ) 182418 567.5(;6 “
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 3011 6.584 = 71 .04§ 2.-24-4]
Depotzinsertrége/-aufwendungen 68.619 166.570 k 4f .2:':’1 1 53.(.59.15
Realisierte Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 29.984 164.304 ‘ 139.898 - 189.768
Realisierie Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 23.368 60.105 . 321 70.d77
Unrealisierte Gewinne urd Verluste aus Kapitalanlagen -2.965 -3.106 1.075 1 :2.82.
Abschreibungen, Wertminderungen und Zuschzeibungen ven Kapitalanlagen- 12.795 13412 . 3.493. 14.690
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen . 12.817 40615 7 16.731 .42.489
Kapitalaniageergebnis 267.642 847.558 _313.386 7-557.293;- "
Sonstige versicherungstechnische Ertrage R 234 1.509 L o 841 1.75-;
Ertrage insgesamt 2.053.785 6.340.149 ~ 11.933.966 6.&)554'}3
Aufwendungen fir Versicherungsfaile 1.324.185 3.869.227 - 1..197.();12‘ 3728_;;56
Veranderung der Deckungsriicksteliung 86.225 300717 ' 72.744 ]40.257
Aufwendungen fiir Provisionen und Gewinnanteile und Verdnderung der , 7 -
abgegrenzten Abschlusskosten 352.444 1.273.502 . 388.820 _l._365.347
Sonstige Abschlusskosten 1.864 10.029 1 7 2,640 - 12.97573
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 1.652 10.830 ‘ o 6.731 26.733
Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb 47.628 148.215 ‘ “ 44538 141 .742
versicherungstechnische Aufwendungen filr eigene Rechﬁung 1.813.998 5.612.520 ‘ ‘1 A 2.55é ;541 5.5ﬁ58
UbrigeswErgebnis o ) 17.230 37373 . 21643 36272
dperatives Ergebnis (EBIT) o : 222.557 690256 | ' 159.758 - E;O3é4-3 ]
Zinsen auf Hybridkapital ’ 19.552 58.069 7 19.;372' - 58(}69
Ergebnis vor Steuern 203.005 632.187 1 1-6-36.1.86 545.l5;';‘4-
Steueraufwand -142.835 -2971 o “65.07-2- o 157.2;36-
(berschuss aus fortzufithrenden Gesch‘éftsbereichen o 345.840 635.158 . .1 15.171 4 o '_;.-88.3.&)8
Uberschuss aus aufgegeb.enen Geschiftsbereichen - -356 30.356 - 3_6243 ) 65.1 97
Uberschuss 345.484 665514 151357 " 453505
davon . - S N
Anderen Gesellschaftern zustehendes Ergebnis 49.168 76.227 ' . 27.825 73.398
Kanzerniiberschuss 296316 589.287 123.532 . 3-80.167:
Ergebnis je Aktie B - - -
Ergebnis je Aktie in EUR ) 2,46 4,89 ) 1,_02 - ' 31;5
aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen in EUR 2,46 4,64 0,7727 7 “ .2,61 -
aus aufgegebenen Geschéfisbeteichen in EUR - 025 030 . 054
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KONZERN-EIGENKAPITALENTWICKLUNG

2207
in TEUR Cezeichnetes  Kapital Ubrige Riicklagen (kumulierte, nicht Gewinn- Anteil Kon- Eigen-
Kapital riicklagen ergebniswirksame Eigenkapitalanteile) riicklagen  zernfremder kapital
Nicht
Wahrungs- realisierte .
umrechnung Gewinne/ Sonstige
Verluste
Stand 1.1.2006 120,597 724,562 64.934 225391 -1.582 1.467.132 540.505 3.141.539
Kapitalerhdhungen 17.875 17.875
Kapitalriick-
zahlungen -4.905 -4.905
Auswirkungen gem.
IAS 8 -6.027 -6.027
Direkt im Eigen-
kapitai erfasste
Ertrage und Auf-
wendungen -108.070 -61.714 112 -21.732 -191.404
Steuern auf direkt im
Eigenkapital erfasste
Ertrage und Auf-
wendungen 7911 26.493 -33 343
Cezahlte Dividende -10.441 -10.441
Uberschuss 3B0.107 73.398 453,505
Stand 30.9.2006 120.597 724562 -35.225 180.170 -1.503 1.847.239 588.673 3434513
Stand 1.1.2007 120.597 724,562 71518 144,189 -1.526 1.981.521 608.551 3.506.386
Kapitalriick-
zahlungen -52 -52
Direkt im Eigen-
kapital erfasste
Ertrage und Auf-
wendungen 97514 31115 =277 -16.547 -101.009 -184,232
Stewern auf direkt im
Eigenkapitai erfasste
Ertrage und Auf-
wendungen -902 2510 102 1.710
Gezahlte Dividende -192.955 -32.505 -225.460
Uberschuss 589.287 76.227 665514
Stand 30.9.2007 120.597 724.562 -169.934 177.824 1701 2.361.306 851.212 3.763.866




KAPITALFLUSSRECHNUNG

inTEUR

zum 30. Septemoar 2007

T2007 1 2006
- - 1.1.-308. 1.1.-309.
“I.—K;pi_ts;llﬂus—s aus Iauf;;ger Geschéiftstéitig_k;eit— )
Uberschuss " 665514 453.505
Abschreibungen/Zuschreibungen 61.049 50.045
Realisierte Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -104.199 -119.691
Realisierte Cewinne/Verluste aus dem Abgang
von aufgegebenen Geschaftsbereichen -96.914 -
Amortisationen -6.038 -6.722
Verinderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten -778.359 -168.242
Veranderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten aus
Finanzierungsgeschaften 105.586 634.194
Veranderung der Rixcksteltungen fir Prémiendbertriage 61.258 500.763
Veranderung der Steverforderungen/-verbindlichkeiten -47.887 149.606
Veranderung der Deckungsrickstellungen 496.069 57.429
Veranderung der Riickstellungen fir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfdlle 515.040 268.133
Veranderung der abgegrenzten Abschlusskasten 64.032 -203.365
Verdnderung der (brigen versicherungstechnischen Riickstellungen 14.993 35621
Veranderung der Abrechnungssalden -3B0.565 -128.504
Veranderung der sonstigen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten -121.584 52.292
Kapitalfluss aus lavfender Geschiftstatigkeit ' 447.985 1.575.044
Il. Kapitalfluss aus Investitionstitigkeit

Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand T

Fallige Papiere 79.510 39863

Kdufe -36.848 -15.160
Festverzinsliche Wertpapiere — Darlehen und Forderungen

Fallige Papiere, Verkdufe 95934 653

Kaufe 415617 -154.708
Festverzinsliche Westpapiere — dispositiver Bestand

Fallige Papiere, Verkaufe 4.397.729 4.024.460

Kaufe -4.250.407 -5.534.499
Festverzinsliche Wertpapiere - ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet

Féllige Papiere, Verkaufe 15932 14.677

Kéufe -14.222 -53.241
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere —
dispositiver Bestand

Verkéufe 932.842 958.477

Kaufe -1.055.117 -847.173
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere -
ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet

Verkaufe 20340 -

Kaufe -10.207 -10.000
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inTEUR

Iv.

—_——— - — — —_—

Ubrige Wertpapiere im Handelsbestand

Verkdufe
Kaufe
Andere Kapitalanlagen
Verkaufe
Kaufe
Verbundene Unternehmen un=d Beteitigungen
Verkaufe ’
Kéufe

Crundstitcke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der
Bauten auf fremden Grundstiicken

Verkaufe

Kiufe

Kuwizéristige Kapitalanlagen '
Veranderung

Ubrige Veranderungen

Kapitalfluss aus Investitionstitigkeit

Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit
Einzahlung aus KapitalmaGnaﬁmen
Auszahlung aus Kapitalmaﬂnalhmen
Gezahlte Dividende I

Aufnahme langfristiger Verbir;dlichkeiten
Ritckzahlung langfristiger Verﬁindlichkeiten
Andere Verdnderungen '

Kapitalfiuss aus Finanzierungstatigkeit
Wihrungskursdifferenzen

Summe der Kapitalzu- und -abfliisse (Summe I+H-+l1+1V)
Flilssige Mittel am Anfang der Periode

Veranderung der fliissigen Mittel laut Kapitalflussrechnung
Fliissige Mittel am Ende der Periode

Ertragsteuern

Zinszahlungen

21

2007
1.1.-309.

-2.295
-3.623

84,198
-86.607

6526476
-136.1849

-10

-510.562
-20.352

R —

-52
-225.461

-229.300

-10.405

-80.815
351.776

-80.815

270961

-57.601
132,297

e

2006

1.1.-309,

48.642
-67.291

8.150

-12.389

174929
-556

53.439
-23,279
-1.495.006

12.970

-10441
3953
-41,.848
6,027
-29.339

-22.035

28.664
465.161
28.664
493.825

26,770
-121.586




SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

zum 30. Sentember 2007

Die Segmentberichterstattung der Hannover Riick basiert neben 1AS 14 ,Segment Reporting” auch auf
den Grundsétzen des Deutschen Rechnungslegungs-Standards Nr. 3, Segmentberichterstattung” (DRS 3} des
Deutschen Standardisierungsrats und wurde um die Anforderungen des DRS 3—-20 ,Segmentberichterstattung
von Versicherungsunternehmen” erganzt.

Die Segmente werden nach Konsolidierung der segmentintemen Geschaftsvorfalle, jedoch vor seg-
mentibergreifender Konsolidierung dargestellt. Diese wird separatin der Spalte  Konsolidierung” ausgewiesen.

Aufteilung der Aktiva

in TEUR Schaden-Riickversicherung
S 2007 2006
T 304. 312
Aktiva
Dauerbestand 1.283.328 ’ 1.365.473
Darlehen und Forderungen 1.002.602 715334
Dispositiver Bestand 11.262.172 11.736.891
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 114.168 129.649
Handelsbestand 2871 -
Ubrige Kapitalanlagen 793677 748071
Kurzfristige Anlagen 843.617 564.903
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 200321 269911
Kapitalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten, T
Schecks und Kassenbestand - eigenes Management 15502.756 15530232
Depotforderungen - 1.001 O“E;gﬂ 7 1.106.247
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschéften 137 84
Kapitalanlagen ’“———1—6—.—55;;? 16.636.563
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung ‘
fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 2.482.684 2.935.168
Anteil der Riickversicherer an der Deckungsriickstellung - -
Anteil der Riickversicherer an der Rilckste!lung filr Prédmieniibertrage 157.427 329505
Anteil der Riickversicherer an den iibrigen Riickstellungen | 2.766 1536
Abgegrenzte Abschlusskosten 291.752 305.233
Abrechnungsforderungen 1.575.529 2.068.526
Ubrige Segmentaktiva 1.372.872 1.543.208
Zur VerduBerung bestimmte Vermogenswerte - 2.906.123
Gesamt 22.386.96? 26.725.862
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Personen-Riickversicherung Konsolidierung‘ 7 Gesamt
2007 2006 2007 2006 2007 2008
T 308 3112 09, 32 00, 32
) 56.654 §3.606 173.305_‘ 172.978 o 1.513.288 1.602.057

81.269 63.362 ' 158,697 136.957 1.242.568 915593
2.361.283 22598&4 ‘ 592.296 : 6$L466 14.215.751 14,648,221
41279 42.967 - 24916 - 26.482 180363 199.038
277 . - - 3148 -
$4.943 59,683 - - 858.620 807.954
154.142 153.88‘0 ‘ 193.240 2508 1.190.999 721.287
67.444 79556 3196 2328 ) 27095144 351.776

2.827.291 2722978 . 1.145.651 992.716 19.475.698 19.245.926
_ A e 2 - ; A

7.857.381 7.624.487 ; 2.387 - 8.856.030 8.730.734

666.202 56].34'2 - - 666.339 561.426
11.350.874 10.908.807 jm 1.143.254_; 992716 28998067 28.538.086
96.239 113328 -1.406 - 2.577.527 3,048,496
257.949 447,537 - - 257.949 447537
9496 9591 - - 166.923 339.096
6078 - 6.28'6 - - 8.844 7.822
1.851.854 L9219{9 I - - 2.143.606 2228192
1.101.185 540]58 j -1.966 - 2674758 2.609.264
351.250 211.1é9 -577.731 -492.617 1.146.391 1.261.780
- L - o - 2.906.123
e — s —
15.024.935 14.160.395 562.161 500.099 37.874.065

41.386.356
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

zum 30. Sepiember 2007
Aufteilung der Passiva
CimTEUR " schadenRickversicherung
. B . N 2007 ““_30—6
T Y T R TR
Passiva )
Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 15.625.5;8 - 16.268.479
Deckungsrickstellung - -
Riickstellung fir Prémieniibertrige 1.371.972 1.540.1 5{#
Riickstellungen fiir Gewinnanteife 163.068 159.699
Depotverbindlichkeiten 176.439 437.407
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften 154.364 147594
Abrechnungsverbindlichkeiten 349,563 1.012.468
Langfristige Verbindlichkeiten 43.310 56.857
Ubrige Segmentpassiva 1.396.749 1.638.633
Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur
VerduBerung bestimmten Vermdgenswerten - 2478513
Gesamt ) o 19.281 .623“ i 23.739.804
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Personen-Riickversicherung
) AN

2007 2006 2007 2006
T309. 312 309, 3112
T ase772 | 1327846 1460 -

6.237.160 6109154 - -
50.364 40880 . -

44.105 21070 . -
798,503 982.037 2312 -
3.542.506 3379.187 - -
660.409 204110 2928 745

- . 137292 1372.036

1.237.548 1229294 454,502 607.037

_ i - 62334
14017457 T Tane 826588

13.313.578
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Ges&ﬁt

2007 2006

© 308 iz
17070870 17596325
6.237.160 6.109.154
1422336 1.581.034
207.263 200769
972,630 1.419.444
3.696.870 3.526.781
1.007.044 1215833
1416.231 1.428893
2.179.795 2.260.890
- 2540847
T 3azi0088  37.879.970




SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

zum 30. Sevtenider 2007

Aufteilung der Gewinn- und Verlustrechnung

in TEUR Schaden-Riickversicherung
2007 2006
1.1.-3049. 1.1.-3049.
Gebuchte Bruttopramie 4102.262 5.244.938
davon
Aus Versicherungsgeschaften mit anderen Segmenten - -
Aus Versicherungsgeschaften mit externen Dritten
und aus aufgegebenen Geschiftsbereichen 4.102.262 5.244938
e} -
Verdiente Prdmie fir eigene Rechnung 3.391.347 3.557.716
Kapitalanlageergebnis 585.959 560.101
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle fur eigene Rechnung 2620762 2.663.953
Verdnderung der Deckungsriickstellung fiir eigene Rechnung - -
Aufwendungen fiir Provisionen und Gewinnanteile,
Verdnderung der abgegrenzten Abschlusskosten und
sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis 713027 836.222
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 107.829 107.834
Ubriges Ergebnis 82.527 -44.554
B e . — -
Operatives Ergebnis (EBIT) 453.161 465,254
—_— i .
Zinsen auf Hybridkapital - -
- e
Ergebnis vor Steuern 453.161 465.254
— .
Steveraufwand 16.712 135.682
_— —mm m
Uberschuss aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichan 436,449 329.572
_—
Uberschuss aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 13.526 68.220
— ..
Uberschuss ' 449975 398.792
f—
davon :
Anderen Gesellschaftern zustehendes Ergebnis ' 56.145 63.558
Konzerniberschuss 393.830 335.234
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Personen-Riickversicherung Konsolidierung Gesamt
2007 2006 2007 2006 2007 2006

1.1.-308. 1.1.-309. 1.1.=30.9, 1.1-30.9. 1.1 .—30.9._-_ 1.1.-308.
2.333.701 ) -1.982.727 -9.615 ﬁ— 6426348 - ;.227.665
9.615 ‘— -9.615 - - -
2.324.086 1982727 - - 6.426.348 7.227.665
- 2.099.735 1.698.71'3 ""————“‘——_— - 5.491.082 - 5.256.429
231.282 202.06-1 30317 35.131 847.558 797.293
1.248.863 ].064.91'2 : -358 -339 3.869.227 3.728.526
3002117 140.2517 - - 300717 140.257
584812 571.778 -4.987 -4.718 1.292.852 1.403.282
43.887 37.365 -3.501 -3.455 148.215 141.742
57.162 21 .3£0 -12.008 -13.038 -37.373 -36.272
————26350— ) 107.78:4 '“““W_“;.T-Q“;H 30.605 '__—““__6_90.256—_. 603.643
—r—* - . 58.065;4 58.069 ’———_—‘5;&% 58.069
) 209.500 ' 107.784 '7‘k4-37(~)_.‘84;;ﬂ -27.464 ' 632.187 B 545574
-13.828 4 271 'fS - -5.85; -5.581 o -2.971 a 157.266
223.7’28m4 80.6(59 - ZSEJ_* -21.873 ' 635.158% 388.308
o —_ﬂ ‘— l_-_“—-_lggi;)—_ﬁ -4.023 !WV7777§G.“3“-5"E“3—1 65.197
_—223.728 ‘ 80.6(;9 ::""‘"“““""B“{'BE—‘ -25.896 :— 665.514 ) 453,505
20082 9.8;40 - - 76.227 73.398
203.646 70.769 -8.189 -25.896 589.287 380.107

27




Unsere sekundére Segmentberichterstattung beinhaltet die fortzufithrenden Geschiftsbereiche und

basiert auf der geografischen Herkunft der Kapitalanlagen und der gebuchten Bruttopramie.

Kapitalanlagen "

inTEUR

Schecks und Kassenbestand
Deutschiand
Grof3britannien
Frankreich
{brige

Europa

USA

Ubrige
Nordamerika
Asien
Australien
Australasien
Afrika

Obrige

Gesamt

Cebuchte Bruttopramie !

TinTEUR

Kapitalanlagen ohne laufende Guthaben bet Kreditinstituten,

Gebuchte Bruttopramie
Deutschland
GroBbritannien
Frankreich

(Jbrige

Europa

UsA

Ubrige

Nordamerika

Asien

Australien
Australasien

Afrika
{Jhrige
Gesamt

" Noch Eliminierung konzerninterner, segmentibergredfender Geschaftsvorfalle

2007 2006

o 308, 3112
6353524 5873843
1131737 1028814
1070157 1.044.337
2873564 2836679
1 ].4285;;_- 10.783.673
5687003 6208046
552,547 536015
T 6240450 6744061
© 38482 281290
684.223 551.309
" 1012705 832599
T 367342 201548
155.258 247269
"10204737 18894150

B 2007 2006

11-309.  1.1.-309.

1096406 1120351
1176377 1012878
310876 348.435
899714 929.245
" 3483373 3410909
T 511854 2425077
301.553 308.346
].8]3.]0-7_'_' 2.733.523
356204 412966
362.253 300.656
T sas | 73622
T 204152 202370
207.259 167.241
6426348 7227665




ERLAUTERUNGEN

1. Aligemeine Aufstellungsgrundsatze

Die Hannover Riickversicherung AG (,Hannover Riick AG") und ihre Tochtergesellschaften (zusammen
der Hannover Riick-Konzern" oder ,Hannover Riick"} gehdren zur Talanx AG, die wiederum zu 100 % dem
HDI Haftpflichtverband der Deutschen industrie V.a.G. {HDI) gehért. Fiir die Hannaover Riick ergibt sich die
Pflicht zur Aufsteifung eines Konzernabschlusses und Htageberichts aus § 290 HGB. Ferner ist der HD nach
§8 341 ff. HCB ebenfalis verpflichtet, einen Konzernabschluss aufzustellen, in den die Abschllisse der Hanho-
ver Riick AG und deren Tochterunternehmen einbezogen werden.

Der Konzernabschiuss der Hannover Riick wurde vollumfinglich entsprechend den internationalen Rech-
nungslegungsvorschriften (Interational Financial Reporting Standards ,|FRS"), wie sie inder EU anzuwenden
sind, erstelflt. Das bezieht sich auch auf alle in diesem Bericht dargestellten Vorperiodenangaben. Seit dem
Jahr 2002 werden die vom International Accounting Standards Board {|ASB) erlassenen Standards als IFRS
bezeichnet; die Vorschriften aus frilheren Jahren tragen weiterhin den Namen ,International Accoun-
ting Standards {IAS)". In unseren Erlduterungen zitieren wir entsprechend, soweit sich die Erfduterungen nicht
explizit auf einen ganz bestimmten Standard beziehen, werden beide Begriffe synonym gebraucht.

Die Quartalsergebnisse van Riickversicherungsunternehmen, und damit auch die der Hannover Riick,
sind aus verschiedenen Griinden kein zuverldssiger Indikator filr das Gesamtergebnis des Geschaftsjahres.
Schaden aus Naturkatastrophen und andere CroRschéden belasten das Ergebnis der Berichtsperiode, in dersie
eintreten. Daneben kénnen auch Nachmeldungen fiir groBe Schadenereignisse zu erheblichen Schwankungen
der einzelnen Quartalsergebnisse filhren. Gewinne und Verluste aus der VerduBerung von Kapitalanlagen
werden in dem Quartal bilanziert, in dem die Anlagen verauBert werden.

2. Grundlagen der Rechnungslegung einschlieRlich Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden

Diein den Konzerabschluss einbezogenen Quartalsabschlilsse der konsolidierten Gesellschaften wurden
zum Stichtag 30. September 2007 aufgestellt.

Alle vom IASB his zum 30, September 2007 verabschiedeten Vorschriften, deren Anwendung fir den Be-
richtszeitraum bindend ist, haben wir in dem Konzernabschluss berlicksichtigt.

In den vorliegenden Quartalsfinanzbericht zum 30. September 2007 haben wir einen eigenstandigen,
verkiirzten Risikobericht in den Zwischenlagebericht aufgenommen. Zusammen mit dem Ausblick auf das
Gesamtjahr 2007 soll damit die Berichterstattung iiber die wesentlichen Chancen und Risiken des Geschéfts-
jahres weiter verbessert werden. Ferner berichten wir seit dem ersten Quartal 2007 separat Gber wesentliche
Geschaftsvorfalle mit nahe stehenden Personen und Unternehmen,

Mit dem Ziel einer Fokussierung auf das Riickversicherungsgeschéft haben wir unsere nach den Vorschrif-
ten des IAS 14 ,Segment Reporting” erstellte Segmentberichterstattung infolge der VeréauBerung der Prae-
torian Financial Group, Inc, New York, auf die Ceschifisfelder Schaden- und Personen-Riccversicherung ausge-
richtet. Die Finanz-Riickversicherung als Teil der Produktpalette der Schaden-Riickversicherung sowie der
verbleibende Teil des Geschiftsfelds Specialty Insurance werden nunmehr zusammen mit und in dem Ge-
schiftsfeld Schaden-Riickversicherung ausgewiesen. Die zu Vergleichszwecken dargestellten Angaben der
Vorperiode haben wir riickwirkend angepasst.

Die erstmalige Anwendung neuer oder gednderter IFRS wird filr den Konzernjahresfinanzberichi zum
31. Dezember 2007 bedeutsam sein und sich wie folgt auswirken; IFRS 7 ,Financial Instruments; Disclosures”,
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der fiir Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2007 beginnen, anzuwenden ist, erfordert neben er-
weiterten Angabepflichten zur Bilanzierung von Finanzinstrementen weitergehende Erlduterungen zu Art und
Ausmal der mitthnenverbundenen Risiken. Nach entsprechender Anpassung desIFRS 4 . Insurance Contracts”
erstrecken sich diese Vorschriften ebenfalls auf Risiken aus Versicherungsvertragen. Die Anderungen des 1AS 1
{rev. 2005} ,Presentation of Financial Statements", die ebenfalls fiir Geschaftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2007 beginnen, anzuwenden sind, verlangen Angaben {iber Ziele, Methoden und Prozesse des Kapi-
talmanagements.

Im Obrigen verweisen wir auf die entsprechenden Angaben im Konzernabschluss zum 3 1. Dezem-
ber 2006.

3. Konsolidierungskreis und -grundsédtze
Konsolidierungskreis

Mit Wirkung zum 1. Januar 2007 hat die Hannover Riick eine im Konzern ergebnisneutrale Reorganisa-
tion eines Teils der irischen Konzerngesellschaften durchgefiihrt. Der Geschaftsbetrieb der E+5 Reinsurance
{Ireland) Ltd. und der Hannaver Reinsurance {Dublin) Ltd. wurde mit Ausnahme einzelner Riickversicherungs-
vertrage durch VerduRerung auf die Hannover Reinsurance (Irefand) Ltd. (ibertragen. Seit diesem Zeitpunkt
befinden sich E+S Reinsurance (Ireland) Ltd. und Hannover Reinsurance (Dublin} Ltd. in Abwicklung und zeich-
nen kein Neugeschaft mehr.

Die vonder Hannover Re (Bermuda) Ltd, Hamilton, gehaltene Gesellschaft Castellum Holdings Ltd. und
deren Tochtergesellschaft Castellum Re Ltd. wurden mit Wirkung zum 21. Marz 2007 liquidiert.

im ersten Quartal wurde bei der von Hannover Riick AG in Hohe von 70,0 % und von E+5 Riick AG zu
30,0% gehaltenen WRH Offshore High Yield Partners, L.P. Wilmington, mit dem Verkauf eines Teils der Kapi-
talanlagen der Gesellschaft und der Abfilhrung der VerduBerungserliise an die Anteilseigner eine Kapitalher-
absetzung in Héhe von 27,4 Mio, EUR durchgefiihrt.

Am 11. April 2007 hat die Hannover Riick Beteiligung Verwaftungs-GmbH (HRBV) mit Wirkung zum
1. April 2007 die Anteile eines Minderheitsgesellschafters, der CiV Lebensversicherung AG, Hilden (CiV Leben),
in Hohe von 10 % an der E+S Riick AG zu einem Kaufpreis in Héhe von 135,2 Mio, EUR erworben und damit
ihre Beteiligung an der Cesellschaft auf 65,78 % erhdht. Bei der Civ Leben, einer Tochtergesellschaft der Ta-
lanx AG, handelt essich um ein verbundenes Unternehmen gemaB 1AS 24. Diese Anteilsaufstockung an einer
bereits konsolidierten Konzerngesellschaft chne Anderung des Kontrolistatus ist eine Transaktion zwischen
Gesellschaften unter gemeinsamer Beherrschung. Im Einklang mit den geltenden Regelungen des IFRS 3
i. V. m. fAS 27 haben wir auf eine Neubewertung des Nettovermdgens verzichtet und die Differenz zwischen
dem Kaufpreis der erworbenen Anteile und dem anteiligen Verm&gen zu bisherigen Buchwerten in Hohe von
6,8 Mio. EUR als Goadwill ausgewiesen.

Mit Wirkung vom 1. Juli 2007 hat die HRBV im Weg einer Anteilsabstockung ohne Anderung des Kon-
trolistatus 2 % ihrer Anteile an der E+5 Riick AG zu einem Preis in Hhe von 27,0 Mio. EUR an einen kanzern-
fremden Dritten verduBert. Im Zug der Transaktion wurde der Goodwili, der bis zum Ceschéftsjahr
2001 planmaBig zu amortisieren war, unter Beriicksichtigung anteiliger Amortisation aus Vorjahren in Héhe
vor 1,2 Mio. EUR verringert. Ferner waren Zwischengewinne in Hohe von 4,8 Mio. EUR zurealisieren. Mit dem
Abschluss der Transaktion hélt die HRBY nunmehr 63,78 % der Anteile an der E+5 Riick AC.
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Am 23.Juli 2007 ist die von der Hannover Riick AG und der £+5 Riick AG zu gleichen Teilen gehaltene
R.E.RE Investors GmbH, Kdln, gegriindet worden. Die Gesellschaft wurde zum dritten Quartal erstmalig in den
Konzernabschluss einbezogen. Zweck der Gesellschaft ist das Halten, Erwerben und VerduGern von Beteiligun-
gen an Grundstiicksgesellschaften. Das Geschéftsjahr der Gesellschaft beginnt am 1. Oktober und endet am
30.September des Jahres. Sowohl die Anderung der Firma in Hannover Re Euro RE GmbH als auch der gemaB
Neufassung des Gesellschaftsvertrags erweiterte Geschaftszweck werden mit Eintragungindas Handelsregister
wirksam, die zum Bilanzstichtag noch ausstand.

Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfoigt nach den Vorschriften des I1AS 27 ,Consolidated and Separate
Financial Statements”. Tochtergesellschaften werder konsolidiert, sobald die Hannover Riick (tber eine Stimm.-
rechtsmehrheit oder eine faktische Kontrollméglichkeit verfiigt. Der Kapitalkonsolidierung liegt die Neubewer-
tungsmethode zu Grunde. Im Rahmen des , Purchase Accounting” werden die Anschaffungskosten der Mutter-
geselischaft mit dem anteiligen Eigenkapitat der Tochtergesellschaft verrechnet, das sich zum Zeitpunkt der
erstmaligen Einbeziehung in den Konzerabschluss nach der Neubewertung sémtlicher Vermégenswerte und
Schulden ergibt. Nach Aktivierung aller erworbenenimmaterielfen Vermégenswerte, die gemaB IFRS 3, Busi-
ness Combinations” getrennt von einem Geschéfts- oder Firmenwert {,Goodwill”) zu bitanzieren sind, wird der
Unterschiedsbetrag zwischen dem neu bewerteten Eigenkapital der Tochtergesellschaft und dem Kaufpreis als
Ceschafts- oder Firmenwert aktiviert. GemaR IFRS 3 werden Geschafts- oder Firmenwerte nicht planmaBig,
sondern nach jahrlichen Werthaltigkeitspriffungen {,Impairment Tests") gegebenenfalls auBerplanmatig
abgeschrieben. Geringfiigige und ,negative Goodwills" werden im Jahr der Entstehung erfolgswirksam beriick-
sichtigt.

Gesellschaften, auf die die Hannover Risck einen maBgeblichen Einfluss aus(iben kann, werden als asso-
ziierte Unternehmen im Allgemeinen nach der At Equity”-Methode mit dem auf den Konzern entfallenden
tigenkapitalanteil konsolidiert. Ein maBgeblicher Einfluss wird vermutet, wenn eine Gesellschaft des Hannover
Riick-Konzerns direkt oder indirekt mindestens 20 %, aber nicht mehr als 50 % der Stimmrechte halt. Ertrage
aus Anteilen an assoziterten Unternehmen werden gesondert in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesen.

Anteile am Eigenkapital, die Konzernfremden zustehen, werden nach IAS 1 ,Presentation of Financial
Statements” gesondert innerhalb des Konzerneigenkapitals ausgewiesen.

Das Konzernfremden zustehende Ergebnisist Bestandteil des Uberschusses, im Anschluss an diesen geson-
dert als ,davon”-Vermerk auszuweisen und betragt zum 30. September 2007 76,2 Mio. EUR (73,4 Mio. EUR).

Schuldenkonsolidierung

Die Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den in den Konzernabschluss einbezogenen Unter-
nehmen wurden gegeneinander aufgerechnet.

Aufwands- und Ertragskonsolidierung

Die Auswirkungen konzerninterner Geschaftsvorfalle wurden eliminiert.




Konsolidierung von Zweckgesellschaften

Mit dem Ziel, Spitzenrisiken bei Naturkatastrophen in den Kapitalmarkt zu transferieren, hat die Hannover
Riick im dritten Quartal des Vorjahres erstmals das Instrument einer auf einem Sekundarmarkt handelbaren
Katastrophenanleihe (Cat-Bond) genutzt. Der Cat Bond mit einem Volumen von 150 Mio. USDwurde von einer
Zweckgesellschaft bei institutionellen Investoren aus Europa und Nordamerika platziert, Die Hannover Riick
iibt keinen kontrollierenden Einfluss (iber die Zweckgesellschaft aus. Unter IFRS ist diese Transaktion als Finanz-
instrument zu bilanzieren. GemaB 1AS 39.9 begriindet der Vertrag ein Derivat, dessen Zeitwert zum 30, Septem-
ber 2007 -2,7 Mio. EUR betragt und das wir zum Stichtag unter den anderen Verbindlichkeiten ausgewiesen
haben.

ImJanuar 2007 hat die Hannover Riick erneut den Kapitalmarkt zur Beschaffung von Zeichnungskapazi-
tat fiir Katastrophenrisiken genutzt und ihre im letzten Jahr aufgelegte Risikotransaktion ,K5" auf 394,5 Mio.
EUR aufgestockt. Fiir die Transaktion wird Kaith Re Ltd., eine auf Bermuda anséssige Zweckgesellschaft, ge-
nutzt. Die Verbriefung wurde bet nordamerikanischen, européischen und japanischen Investoren platziert.
Das um 80,4 Mio. EUR erhhte Kapital ist sowohl ven neuen als auch von den bisherigen Investoren erbracht
worden. Die Transaktion hat eine geplante Laufzeit bis 31. Dezember 2008. GemaR SIC-12 wird Kaith Re Ltd.
seitdem 1. lanuar 2006 in den Konzernabschluss einbezogen.

Im Februar 2007 hat die Hannover Riick-Gruppe erstmalig die Risiken aus Rilckversicherungsforderungen
in den Kapitatmarkt transferiest. Mit dieser Verbriefung reduziert die Hannover Riick das mit Rickversiche-
rungsforderungen verbundene Ausfallrisiko. Das der Transaktion zu Grunde liegende Forderungsportefeuille
hat einen Nominalwert von ca. 1,0 Mrd. EUR und besteht aus Exponierungen gegeniiber Eist- und Riickver-
sicherern, Die zur Besicherung dienenden Wertpapiere werden ber eine Zweckgesellschaft begeben. Als Aus-
|6ser fiir eine Zahlung an die Hannover Riick dient — nach Abzugihres Setbstbehalts - die Insolvenz des Retro-
zessionars. Die Hannover Riick zieht iiber keine ihrer Geschéftsbeziehungen die Mehrheit des koromischen
Nutzens bzw. der Risiken aus der Tétigkeit der Zweckgesellschaft. GemaB1AS 39.9 begriindet die Transaktion
ein Derivat, dessen Zeitwert zum 30.September 2007 3,8 Mio. EUR betragt und das wir zum Stichtag unterden
sonstigen ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten ausgewiesen haben.

Im Mérz 2007 hat die Hannover Riick mit der Zielsetzung, ihre Bilanz besser zu schiltzen und ihren Zu-
gang zum Retrozessionsmarkt weiter zu verbreitern, am Kapitalmarkt eine Schutzdeckung in Hohe von
150,4 Mio. EUR mit einer Laufzeit von zwei Jahren aufihr weltweites Naturkatastrophengeschaft platziert. Ein
Risikotréger in Form einer Zweckgesellschaft bietet der Hannover Riick eine Deckung auf aggregierter Basis
{,Aggregate Excess of Loss"). Als zu Grunde liegendes Portefeuille dient der Selbstbehalt aus dem Naturkata-
strophengeschaft der existierenden ,K5"-Verbriefung. Die Deckung wird beim aggregierten 83-Jahres-Ereignis
fiir K" wirksam und ist beim 250-Jahres-Kumul erschépft. Innerhalb dieser Spanne Gbernehmen die externen
Investoren 90 % der modellierten ,K5"-Schaden, die restlichen 109% verbleiben bei der Hannover Riick. Uber
keine ihrer Geschaftsbeziehungen mit der Zweckgesellschaft zieht die Hannover Rlick eine Mehrheit des dko-
nomischen Nutzens bzw. der Risiken aus der Tatigkeit dieser Gesellschaft.

4, Aufgegebene Geschaftsbereiche

Im Vorjahr hat die Hannover Riick Einigung tiber den Verkauf ihres amerikanischen Teilkonzerns Prae-
torian Financial Group, Inc., New York (PFG), an einen australischen Versicherungskonzernerzielt. Mit Wirkung
vom 31. Mai 2007 fand der Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums der zu dem in den Vorperioden als
aufgegebene Ceschéftsbereiche klassifizierten Teilkonzern gehfrenden Vermigenswerte und Schulden statt.
Diese werden daher zum Bilanzstichtag nicht mehr ausgewiesen. Der Struktur der Transaktion folgend unter-
liegen sowohl der vorldufige Kaufpreis in Hhe von 805,9 Mio. USD als auch der vorlaufige VerauBerungs-
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gewinn dem Vorbehalt derim vierten Quartat 2007 erfolgenden endgultigen Bestimmung. Im Einklang mit
tFRS 5 ,Non-Current Assets Held for Sale and Discontinued Operations” weisen wir das Ergebnis der PFGin der
Konzern-Gewinn-und Verlustrechnung flir die dargestellten Perioden nach Steuernin einer separaten Zeile aus.
Zu weiteren Erlduterungen verweisen wir auf die entsprechenden Angaben im Konzernabschluss zum
31. Dezember 2006.

in den folgenden Tabelten werden das Ergebnis und die Zahlungsstrome der aufgegebenen Geschéfts-
bereiche dargestellt und in deren wesentliche Komponenten untergliedert. Die ausgewiesenen Betrége fiir
den Zeitraum vom 1. Januar bis 30. September 2007 enthalten lediglich Geschéftsvorfélle bis zum Entkonso-
lidierungszeitpunkt 31. Mai 2007.

Wesentliche Positionen der Gewinn- und Vertustrechnung der aufgegebenen Geschéftsbereiche

in TEUR 2007 2006
1.1-309. 1.1.-30.9.
Gebuchte Bruttoprédmie ' 275.409 - 1.892.084
Gebuchte Rﬂckversicherungsprém;e : ' -42.368 : 952,593
Nettoveranderung der Bruttoprémxienﬂbertrz'ige l -12.372 - -243.132
Verdiente ;’rémie fi,irAeigene Recl;nung ) - +—————é—0;.—4$—< 6—596.359-
_ - o . -

Kapitalanlageergebnis 20,447 19.190
Versicherungstechnisches Ergebn}; . ‘ 24880 : 85.350
Ubriges Ergebnis 7 . - : -11.209 -1.342
Operatives Ergebnis (EBIT) ‘ ! - : 34118 - 103,188
Zinsen auf Hybridkapital . - T _——2..—3—2—9——' 3.953-
Ergebnis vor Steuern ___—3—1;5-9- - 99.245
Steueraufwand o ' - T____—S.ng——, 34iD48
Erwerberanteil am laufenden Ergei)nis aus aufgegebenen &}eschéftsbereichen !Wmmm{;(;;;“’ =
Konzernanteil am laufenden Ergel;nis aus aufgegebenen Geschéftsbéreichen | 12.899 65.197
Ergebnis aus Entkonsalidierung (nz;ch Steuern} | 17.457 -
Uberschuss ' - ' — 30.356_‘ 65.197

Zum 30. September 2007 enth&lt der ausgewizsene Uberschuss aus den aufgegebenen Geschiftsbe-
reichen einenvorlaufigen VerduBerungsgewinnin Héhe von 17,5 Mio. EUR nach Steuern und nach Abzug der
VerduBerungskosten. Der auf diesen Verduflerungsgewinn entfallende Steueraufwand beldudt sich auf
68,6 Mio. EUR. GeméB Kaufvertrag werden diese Betrage im vierten Quartal 2007 endgiiltig festgelegt.

Zahlungsstrdme aus den aufgegebenen Geschéftsbereichen

in TEUR 2007 12006
1.1.-309. 1.1.-30.9.
Kapitalfluss aus laufender Geschaftstédtigkeit 176313 197.533
Kapitalfluss aus Investitionstétigk;it : . -18.490 -378.270
Kapitalfluss aus Finanzierungstétig}keit ? I - 152626
Verdnderung der fliilssigen Miételﬁ A r___E'I;Z_B—_. 22811




5. Erlauterungen zu den einzelnen Posten der Bilanz und Gewinn-
und Verlustrechnung

5.1 Kapitalanlagen einschlieBlich der Ertrage und Aufwendungen

Die Klassifikation und Bewertung der Kapitalanlagen erfolgt gemaB |1AS 39 Financial Instruments. Re-
cognition and Measurement”. Die Hannover Riick klassifiziert Kapitalanlagen nach den folgenden Kategorien:
Dauerbestand, Darlehen und Forderungen, ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente, Han-
delsbestand und dispositiver Bestand. Die Zuordnung und Bewertung der Kapitalantagen orieritiert sich an der
jeweiligen Anlageintention.

Festverzinsliche Wertpapiere, die bis zur Endfalligkeit der Anlagen im Bestand des Konzerns verbleiben
{Dauerbestand) sowie Darieher und Forderungen, die weder an einem aktiven Markt notiert sind noch kurzéris-
tig verduBert werden, werden zu Anschaffungskosten, das sind die Marktwerte — zum Zeitpunkt der Anschaf-
fung — einschlieBlich direkt zurechenbarer Transaktionskesten zuziiglich erfolgswirksamer Amortisationen,
bewertet. Die Amortisationen ergeben sich aus der Differenz zwischen den Nennwerten und der Anschaf-
fungskosten und werden auf die jeweiligen Restlaufzeiten der festverzinstichen Wertpapiere verteilt.

Wertpapiere, die jederzeit verauBerbarsind, bei denen jedoch keine unmittelbare Verkaufsabsicht besteht
und die keiner anderen Kategorie zugeordnet worden sind (dispositiver Bestand), werden zum Marktwert be-
wertet. Die Differenz zwischen Marktwert und den {fortgefiihrten) Anschaffungskosten wird bis zum Realisati-
onszeitpunkt ergebnisneutral bericksichtigt.

Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente sowie Wertpapiere des Handelsbestands
werden zum Marktwert bewertet, Die Differenz zwischen dem Marktwert und den (fortgefiihrten) Anschaf-
fungskosten wird ergebniswirksam beriicksichtigt.

Wertpapiere, deren Marktwerte signifikant oder dauerhaft untes die (fortgefiihrtan) Anschaffungskosten
sinken, werden ergebniswirksam auf den Zeitwert abgeschrieben.

Ferner umfassen die Kapitalanlagen Anteile an assoziierten Unternehmen, fremdgenutzten Grund-
besitz, kurzfristige Anlagen, laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand sowie
Depotforderungen. Die sonstigen Kapitalantagen enthalten im Wesentlichen Anteile an ,Private-Equity™
Limited-Partnerships.

Fiir Finanzinstrumente, die nicht auf einem aktiven Markt gehandelt werden, ist der Zeitwert mit
Hilfe einer Bewertungsmethode (z. B. Effektivzinsmethode) zu ermitteln. Der auf diese Weise zum Er-
werbszeitpunkt festgestellte Wert kann allerdings von den tatséchlichen Anschaffungskosten abwei-
chen. Die daraus resultierende Bewertungsdifferenz stellt ein theoretisches Ergebnis zum Erwerbszeit-
punkt {,day-one-profit") dar. Zum Bilanzstichtag belief sich dieses Ergebnis aus dem Bestand der fest-
verzinslichen Wertpapiere auf -2,3 Mio. EUR. Davon sind -1,4 Mio. EUR aus Wertpapieren des disposi-
tiven Bestands erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst worden. Die verbleibenden-0,9 Mio. EUR entfallen
auf zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete festverzinsliche Wertpapiere, deren Markiwert
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bilanziell nicht angesetzt wird und die in den Katzgorien ,Dauerbestand” und ,Darlehen und Forderun-
gen" ausgewiesen werden, Wir verweisen auf die im Folgenden dargesteliten Ubersichten. Aus dem
Bestand der Eigenkapitalinstiumente resultierte zum Erwerbszeitpunkt kein Ergebnis aus der theore-
tischen Bewertung zum Erwerbszeitpunkt, da diese an aktiven Markten notiert oder zum aktuellen Wert
des Nettovermégens (,Net Asset Value") als Approximation des Marktwerts bewertet werden.

Zuweiteren Erlduterungen verweisen wir auf die entsprechenden Angaben im Konzernabschluss
zum 31. Dezember 2006.
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Restlaufzeiten der festverzinslichen Wertpapiere

in TEUR 2007 2006
Fortgefiihrte Fortgefithrte
Anschaffungs- Marktwert Anschaffungs- Marktwert
kosten kosten
30.9. 30.8. 312 3132,
Dauerbestand
innerhalb eines Jahres 11.885 11.860 66.775 66.892
zwischen einem und zwei Jahren 20.680 20304 27.742 27.295
zwischen zwei und drei Jahren 33.515 34,992 - -
2wischen drei und vier Jahren 195.597 195.808 21615 2i.749
zwischen vier und fiinf 1ahren 146.078 146877 203.263 204026
2wischen finf und zehn Jahren 1.095.162 1.087.968 1.271.484 1.281.502
nach mehr als zehn Jahren 10.371 10.434 11.178 11.357
Gesamt ' 1.513.288 1.508.243 1.602.057 1.612.821
Darlehen und Forderunger-l
innerhalb eines Jahres 21175 21.259 . 27.952 28.147
zwischen einem und zwei lahren 72891 71.761 24774 25.347
zwischen zwei und drei lahren 112.799 109.307 62.218 60.628
zwischen drei und vier Jahren 105.063 100.591 123.217 119.212
zwischen vier und fiinf Jahren 13318 13.170 91.335 87.326
zwischen fanf und zebn Jahren 888.812 851.721 554,829 534.798
nach mehr als zehn jahren 28510 29.790 31.228 31.213
| Gesamt 1.242.568 1.197.399 91 5.5-93 886.671
Dispositiver Bestand
innerhalb eines Jahres 1.886.502 1.873.609 1.381.230 1.380.347
zwischen einem und zwei Jahren 1.369.959 1.356.747 1.700.790 1.692.481
zwischen zwei und drei Jahren 1.235.030 1.217.684 1.678.241 1.637.918
zwischen drei und vier Jahren 1.052.286 1.047.347 1.566.342 1.562.701
zwischen vier und fiinf lahren 1.054.651 1.049.818 1.187.735 1.176.674
zwischen finf und zehn Jahrer 4193822 4.108.970 4.543.454 4.472.663
nach mehy als zehn Jahren 1,784,766 1.730.897 1.123.275 1.139.366
Gesamt 12.577.016 12.384.160 13.181.067 13.062.150
Ergebniswirksam zum Zeitv-\"ert
bewertete Finanzinstrumente
innerhalb eines Jahres 66.895 66.895 102,378 102.482
zwischen einem und zwei !ahren 29.464 29813 895 . 1.224
zwischen zwei und drei fahren - - - -
zwischen drei und vier Jahren - - - -
zwischen vier und fiinf Jahren 645 878 - -
zwischen finf und zehn lahren 32.682 32945 31.840 31.928
nach mehr als zehn Jahren 25,934 28324 27.411 30.829
Gesamt 155.620 158.855 162.524 166.463
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Die dargesteliten Restlaufzeiten kénnen im Einzelfall von den vereinbarten Restlaufzeiten abweichen,
wenn Schuldnern das Recht zusteht, ihre Verbindlichkeiten mit oder ohne Abldseentschadigungen zu
kiindigen oder vorzeitig zu tilgen.

Variabel verzinsliche Anleihen (so genannte ,Floater") sind im Bereich der Restlaufzeiten bis zu
einem lahr abgebildet und stellen unser zinsbedingtes, unterjahriges Wiederanlagerisiko dar.

Fortgefithrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen aus dem Dauerbestand der
Kapitalanlagen sowie deren Marktwerte

30.9.2007
it OIS
kosten
| Dauerb;stand -

Festverzinsliche Wertpapiere - _ o
Schuldtitel von EU-Mithiedstalaten 51.423 - 1.990 3 49.664
Schuldtitel der US-Regierung I 334315 9.726 - 4.530 348571
Schuldtitel anderer aus!éndiséher
Staaten 18.506 - 26 106 18.586
Schuldtitel halbstaatlicher In;titutionen 434.622 5.924 3212 7.162 444,496
Schuldtitet ven Untemehmen! 413.601 3.703 9.876 7.494 414922
Hypothekarisch/dinglich gesi!cherte
Schuldverschreibungen 237.796 4 9.298 3.502 232004

Gesamt . 1.490.263 19.357 24402 235;w 1.508.243

31.12.2006 N

inTEUR mchalngs | Unesiote - Abgerenzs

kosten

Dauerbe:t;n; ) 7 S

Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von EU-Mithiedst;aten 52922 - 1.355 813 52.380
Schuidtitel der US-Regierung ' 358.281 4.455 - 2942 365.678
Schuldtitel anderer ausléndis;her Staaten 6.648 84 - 25 6.757
Schuldtitel halbstaatlicher Ins'titutionen 455039 8.305 1.709 9.402 471.037
Schuldtitel von Untemehmenr 446.116 7.290 3.150 11.536 461.792
Hypothekarisch/dinglich gesi.cherte
Schuldverschreibungen 252.169 90 3.246 6.164 25577

Cesamt ‘ 1.571.175 20224 9.460 30882 1.612.821
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Fortgefilhrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen aus Darlehen

und Forderungen sowie deren Marktwerte

30.9.2007
Fortgefihrte -
in TEUR Anschaffungs- ‘Unrealmerte Abgegrenzte . i wert
Gewinne Verluste Zinsen
kosten
Darlehen und Forderungen
Schuldtitel von EU-Mitgliedstaaten 29.307 81 1.006 281 28.663
Schuldtitel halbstaatlicher institutionen 249.603 588 12.167 5.299 243323
Schutdtitel von Unternehmen 508.680 614 19.185 11.237 501.346
Hypothekarisch/dingtich gesicherte
Schutdverschreibungen 430.304 1.776 15.870 7.857 424,067
Gesamt .1.217.894 3.059 48.228 24674 1.197.399
31.12.2006
Fortgefiihrte ..
in TEUR Anschaffungs- 'Unreahsnerte Abgegrenzte Markiwert
Gewinne Verluste Zinsen
kosten
Darlehen und Forderungen
Schuldtitel von EU-Mitgliedstaaten 19.979 - 468 168 19.679
Schuldtited halbstaatlicher Institutionen 220.901 191 9.471 2.755 214376
Schuldtitel von Unternehmen 368929 989 11.325 5435 364028
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 293.129 1173 10017 4297 288.588
Gesamt 902938 2.353 31.275 12.655 886.671}
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Forigefithite Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen aus dem
' dispositiven Bestand sowie deren Marktwerte

13092007
‘ S L e
kosten
Dispositiver Bestand o T
’ Festverzinsliche Wertpapiere - - I
Schuidtitel von EU-Mitg!iedsta‘aten 873.248 897 10.737 13.058 876.466
Schuldtitel der US-Regierung ] 1.517.830 15.185 3377 11.946 1.541.584
Schuldtitel anderer ausléndiséher Staaten 340651 1.059 24 2.843 342412

Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen  3.195.216 12.395 46.782 56.296 3217125

Schuldtitel von Unternehmen 3.430.904 22874 108.426 65.432 3.410.784
Hypothekarisch/dinglich gesicherte

Schuldverschreibungen 2.183.316 9.545 56.717 35248 2171392
Aus Investmentfonds 837.560 14484 41.115 13.468 824.397

e e

12378725 76.439 269.295 198291  12.384.160

Dividendentitel

fa—

Aktien . 367.364 86.208 10.546 - 443026
Aus Investmentfonds l 1.213.283  183.770 8.488 - 1.388.565

. 1.580.647 269978 19.034 - -7_8371_5—917

Kurzfristige Anlagen - 1.190.207 B 17A o ;57 1.190.999
Gesamt 15.149.579 346418 288.32;-_ _ 199.082 -T;AOSJSO
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen aus dem
dispositiven Bestand sowie deren Marktwerte

31122006

in TEUR

Dispositiver Bestand

Festverzinsliche Wertpapiere
Schuidtite! von EU-Mitgliedstaaten
Schuldtite! der US-Regierung
Schuldtitel anderer ausldndischer Staaten
Schuldtite! halbstaatlicher Institutionen
Schuldtitel von Unternehmen

Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen

Aus Investmentfonds

Dividendentitel
Aktien

Aus Investmentfonds

Kuizfristige Anlagen

Gesamt

Fortgefiihrte
Anschaffungs-

kosten

980.946
1.899.898
289.217
3.360.131
3.801.556

1.864.670
784131
12.880.549

428.788
944.959
1.373.747
720.482
15.074.718

Unrealisierte
Gewinne Veruste
1.747 12,241
3215 25.662
608 1.780
11.949 47.231
27.667 64.041
12.471 27.381
17.234 15472
7489 193.808
76.980 2491
138.076 241
215.056 2732
289,947 196.540

Abgegrenzte
Zinsen

15.982
22.933

2.068
50.403
72.280

25.538
11.313
200518

805
201.323

Marktwert

986.434
1.900.384
290,113
3.375.252
3.837.462

1.875.299
797.206
13.062.150

503.277
1.082.794
1.586.071

721.287

15.369.508




Marktwerte vor und nach abgegrenzten Zinsen sowie abgegrenzte Zinsen aus den

ergebniswirksam zum Zeitwerc bewerteten Finanzinstrumenten

3092007

T T Marktwerte vor A;gr ot I
in TEUR abgegrenzten egrenzie Marktwert
Zinsen Zinsen

Ergebniswirksam zum
Zeitwert bewertete Finanzinstrumente

Schuldtite! halbstaatlicher Institutionen 9828 231 10.059

Schuldtitel von Unternehmen 146.081 1.230 147.311

Hypothekarisch/dinglich gesicherte

Schuldverschreibungen 1.485 - 1.485

157.364 1461 158.855

Sonstige Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente 21.508 - 21.508
Gesami 178.902 1.461 180.363
31.12.2006

Marktwerte vor
in TEUR abgegrenzten Abgegrenzte Marktwert
Tinsen Zinsen

Ergebniswirksam zum
Zeitwert bewertete Finanzinstrumente

Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 9.488 231 9,719

Schuldtitel von Unternehmen 150611 1.683 152.294

Hypothekarisch/dinglich gesicherte

Schuldverschreibungen 4.431 19 4450

164.530 1.9332 166.463

Dividendentitel

Aus Investmentfonds 10.207 - 10.207
Sonstige Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente 22.368 - 22368

1.933

Gesamt 197,105

Derivative Finanzinstrumente

199.038

Unter den ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten weist die Hannover Riick
zum 30. September 2007 die zuvor im Handelsbestand dargestellten versicherungstechnischen Derivate in
ti6he von 21,5 Mio. EUR (31. Dezember 2006: 22,4 Mio. EUR) aus, die vom Grundgeschaft getrennt und
zum Zeitwert bewertet wurden. Die Vorperiodenangaben wurden entsprechend riickwirkend angepasst.

Handelsbestand

Im dritten Quartal wurden Verkaufsoptionen auf die Indizes Dax und EuroStoxx 50 mit einer jeweiligen
Falligkeitzum 18, April 2008 erworben. Diese Wert papiere dienen einer Teilabsicherungsstrategie im Aktien-
pertfolio. Die Anschaffungskosten betrugen 3,6 Mio. EUR, der Zeitwert zum Bilanzstichtag belief sich auf
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3,1 Mio. EUR, Die Differenz wurde unter den unrealisierten Gewinnen und Verlusten im Ergebnis der Kapital-
anlagen ausgewiesen.

Ergebnis der Kapitalanlagen
GeTEWR 2007 2006
e e e 30.9. 30.8.
CkmigeausGuundsticken 1255 15202
Dividenden 32.844 24.622
Zinsertrage 557.108 511.197
Sonstige Kapitalanlageertrage 36.131 16.545
Ordentliche Kapitalantageertrige 627.-3_.3? 567.566
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 6.584 ’ 2.241
Realisierte Gewinne aus dem Abgang ven Kapitalanlagen 164.304 189.768
Realisierte Verluste aus dem Abgang von Kapitalantagen 60.105 70,077
Unrealisierte Gewinne und Verluste -3.106 11.282
Abschreibungen auf Grundstiicke 413 31,659
Abschreibungen auf Dividendentitel 8.363 6.861
Abschreibungen auf festverzinsliche Wertpapiere 4.636 - -
Abschreibungen auf Beteiligungen und sonstige Kapitalanlagen - 4170
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 40.615 42.489
Nettoertrage aus selbst verwalteten Kapitalaniagen 680.988 643.601
Depotzinsertrage 194.584 187.623
Depotzinsaufwendungen 28014 3393
Kapitalanlageergebnis ~——E;4;5_55_8_A 797.293

Die auBerplanmaBigen Abschreibungen in Héhe von 13,0 Mic. EUR entfallen ausschlieflich auf den
dispositiven Bestand der Kapitalanlagen. Die Abschreibungen auf festverzinsliche Wertpapiere in Hohe von
4,6 Mio. EUR wurden bei strukturierten Wertpapieren vorgenommen, die im Zusammenhang mit der Krise im
US-Immobilienbereich stehen und von der Hannover Riick als ausfallgefahrdet angesehen wurden. Ferner
wurden Aktien, deren Zeitwert signifikant, d. h. um mindestens 20 %, oder dauerhaft, d. h. fiir mindestens
neun Monate, unter die Anschaffungskosten gesunken war, in Hohe von 8,4 Mio. EUR als wertgemindert
betrachtet.
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Zinsertrige aus Kapitalanlagen

inTEUR 2007 2006

I T 30.9. N 730.9. o

) Festverzins[;che Wenﬁépie;e - Dauerbestand - 50.260 - _5-9_.0;2_
Festverzinsiiche Wertpapiere - [lJarIehen und Forderungen 32018 21.204
Festverzinstiche Wertpapiere - c'lispositiver Bestand 429.464 422531
Ergebniswirksam zum Zeitwert i;ewertete Finanzinstrumente A 4.949 3.364
Sonstige ‘ V 40,417 5016

Gesamt 557.108 511.197

R —)

5.2 Kapitalanlagerisiken

Die Risiken im Kapitalanlagebereich umfassen insbesondere das Markt-, das Bonitats- sowie das Ligui-
ditéitsrisiko. Zu den Markipreisrisiken zéhlen insbesondere die Aktienkurs-, Zinsénderungs- sowie die Wahrungs-
risiken. Einwesentliches Instrument zur Steuerung der Marktpreisrisiken ist der Value at Risk (VaR). Die Ermitt-
lung des VaR erfolgt auf Basis historischer Daten, z. B. der Volatilitét. Im Rahmen dieser Berechnungen wird
die Wahsscheinlichkeit ermittelt, mit der ein bestitmmter Teil unseres Portefeuilles verloren wird. Die Berech-
nung dieses maximalen Verlustpotenzials erfolgt zu einem Kenfidenzniveau von 95 % und einer Haltedauer
von zehn Tagen, Stresstests sowie Sensitivititsanalysen ergdnzen unser Steuerungsinstrumentarium. Der
VaR stellt sich wie folgt dar:

Value at Risk "im Hannover Rilck-Konzern
in%
1,00

0,95
.80
085
080
075
0,70

i

065

0,60 T T T 1
4, Quartal 2006 1. Quartal 2007 2. Quartal 2007 3. Quartal 2007

' VaR-Obergrenze nach den Rickilinien der Harnover Rick zur Kopita onloge: 2,5 %

Wahrungsrisiken sind filr ein internattonal agierendes Rilckversicherungsunternehmen - indemein we-
sentlicher Teil des Geschéfts in Fremdwéhrung gezeichnet wird — von groBer Bedeutung. Da wir konsequent
das Prinzip der kongruenten Wahrungsbedeckung verfolgen, werden diese Risiken jedoch weitgehend neutra-
lisiert.




Zinsanderungsrisiken bestehen aus einer unglinstigen Wertveranderung der im Bestand gehaltenen
Finanzinstrumente auf Grund von Anderungen des Markezinsniveaus. Sinkende Marktrenditen fithren z2u Markt-
wertsteigerungen bzw. steigende Marktrenditen zu Marktwertsenkungen der festverzinslichen Wertpapier-
portefeuilles. Kongruenz zwischen den Zahlungsstrémen der Aktiv- und Passivseite ist eines der zentralen
Ziele unserer diesbeziiglichen Strategie. Die quantitative Unterlegung dieser Strategie liefert unser Dynamic-
Financial-Analysis-Modell sowie verschiedenste Value-at-Risk-Kalkulationen. Zusétzlich sind enge taktische
Durationbander installiert, in denen sich der Asset-Manager opportunistisch entsprechend seiner Markter-
wartungen positionieren kann. Die Vorgaben fiir diese Bénder sind unmittelbar mit der Risikotragfahigkeit
des Hannover Riick-Konzerns verkniipft.

Aktienkursrisiken resultieren aus ungiinstigen Wertverdnderungen - z. B. durch Verluste bestimmter
Aktienindizes — derim Bestand gehaltenen Aktien und Aktien- bzw. Indexderivate. Durch gezielte Diversifika-
tion in verschiedene Branchen und Regionen streuen wir diese Risiken.

Bonitatsrisiken kénnen sich aus dem Ausfall (Zins und/oder Tilgung) oder der Anderung der Bonitét
(Rating-Reduzierung) der Emittenten von Wertpapieren ergeben, Der Bonitétsbeurteilung — anhand derinden
Kapitalaniagerichtlinien festgelegten Qualitétskritarien — kommt bei uns eine zentrale Bedeutung zu.

Unter dem Liquiditétsrisiko verstehen wir die Gefahr, dass Bestdnde bzw. offene Positionen wegen llliqui-
ditat der Markte nicht oder nur mit Verzgerungen bzw. Kursabschldgen verduBert bzw, geschlossen werden
kdnnen, sowie die Gefahr, dass die gehandelten Volumina die betroffenen Markte beeinflussen. RegelméBige
Liquiditatsplanungen sowie eine liguide Anlagestruktur der Kapitalantagen sorgen dafiir, dass die Hannover
Rilck jederzeit in der Lage ist, die erforderlichen Auszahlungen zu leisten. Beispielsweise steuern wir das Ligui-
ditatsrisiko dadurch, dass wir jedem Wertpapier eine Liquiditdtskennziffer zuordnen. Die Verteilung der Kapital-
anlagen dber die verschiedenen tiquiditédtskiassen wird in den manatlichen Kapitalanlageberichten dargestellt
und durch Limite gestevert.

Cewichtung wesentlicher Kapitalanlageklassen”

) Rahmenwert gemaB -
Kapitalanlageklasse Kapitalanlagerichtlinien 30.9.2007
Renten {Direktbestand und Investmentfonds) mind, 50,0 % 78,6 %
Barsennotierte Aktien {Direktbestand und
Investmentfands) max, 17,5 % 9.4%

Immabilien max. 5,0 % 0,1%

Y Ermictliyng ouf Markiwerthasis

Zur Zusammensetzung der festverzinslichen Wertpapiere nach Ratingklassen und zur Analyse ausge-
wahlter Szenarien der Zeitwertentwickfung unserer Wertpapiere zum Bilanzstichtag verweisen wir auf die
Erlduterungen im Risikobericht.

5.3 Mitarbeiter

Die in den Abschluss des Hannover Riick-Konzerns einbezogenen Unternehmen beschaftigten im
Durchschnitt 1.947 (31. Dezember 2006: 1.988) Mitarbeiter. Von diesen Mitarbeitern waren im Berichtszeit-
raum 891 Personen im Infand und 1.056 Personen fiir die konsolidierten Konzerngesellschaften im Ausland
tétig; auf die aufgegebenen Geschéftsbereiche entfielen zum Stichtag 249 Mitarbeiter, die nach der im
zweiten Quartal erfolgten VerauBerung nicht mehr in den Mitarbeiterzahlen enthalten sind.




5.4 Eigenkapitalentwicklung und Anteile anderer Gesellschafter

Das Eigenkapital wird nach [AS 1, Presentation of Financial Statements” und in Anwendung von |AS 32
JFinancial Instruments; Disclosure and Presentation” in Verbindung mit IAS 39 ,Financial Instruments: Recog-
nition and Measurement” als eigensténdiger Bestandteil des Jahresabschlusses dargestellt. Die Eigenkapital-
veranderung beinhaltet neben dem sich aus der Gewinn- und Verlustrechnung ergebendzn Jahresiiberschuss
auch die erfolgsneutral erfassten Wertveranderungen der Vermdgens- und Schuldposten,

Das Eigenkapital (Grundkapital der Hannover Riick AG) betrdgt 120.597.134,00 EUR und ist in

120.597.134 stimm- und dividendenberechtigte, auf den Namen lautende Stlickaktien eingeteilt. Die Aktien
sind voll eingezahlt.

Fremdanteile basieren auf den Anteilen Konzernfremder am Eigenkapital der Tochtergeselischaften.

Es besteht ein genehmigtes Kapital bis zu 60.299 TEUR, das bis zum 31. Mai 2009 befristet ist.

Die Ausgabe neuer, aufden Namen lautender Stiickaktien kann einmal oder mehsmals gegen Bar- oder
Sacheinlage erfolgen. Zur Begebung von Belegschaftsaktien kdnnen davon bis zu 1.000 TEUR verwendet
werden.

Weiterhin besteht ein bedingtes Kapital bis zu 60.299 TEUR. Es dient der Gewéhrung von Aktien fiir In-
haber von Wandel- und Optionsanleihen sowie von Genussrechten oder Cewinnschuldverschreibungen mit
Wandel- und Optionsrechten und ist befristet bis zum 11.Mai 2011,

5.5 Eigene Anteile

Nach IAS 1 sind eigene Anteile im Eigenkapital offen abzusetzen. Durch Beschluss der Hauptversamm:
lung der Hannover Riick AG vom 3. Mai 2007 wurde die Gesellschaft erméchtigt, bis zum 31, Oktober 2008
eigene Aktien bis zu 10 % des 2um Beschlusszeitpunkt vorhandenen Grundkapitals zu erwerben. Die Geseli-
schaft war wahrend des Berichtszeitraums zu keinem Zeitpunkt im Besitz eigener Aktien,

5.6 Ergebnis je Aktie

Berechnung des unverwésserten sowie des gleichlautenden verwasserten Ergebnisses je Aktie

—_ e e 4 e & e e e e

2007 2006
- ' o - -9 T i-e
T Frgebnis  Aktien  JeAkte  Ergebmis  Aktien leAktie
(in TEUR) {(Anzahl) {in EUR} {in TEUR) (Anzahl) {in EUR)
" Komemergebnis ' h B -
Gewogener Durchschnitt der
ausgegebenen Aktien {Anzahl) 120587.134 120.597.134
Ergebnis je Aktie H 389.287 120.597.134 4,89 380.107 120.597.134 3,15
aus fortzufidhrenden Gesch‘a:frsbereichen 558.931 120597.134 4,64 314910 120597134 2,61
aus aufgegebenen Geschéff:sbereichen 30.356 120.597.134 0,25 65.197 120597.134 0,54

et e ——— - - . -
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6. Transaktionen mit nahe stehenden Personen und Unternehmen

Nach1AS 24 werden nahe stehende Unternehmen oder Personen u. a. als Mutter-und Tochterunterneh-
men und Tochtergesellschaften einer gemeinsamen Muttergesellschaft, assoziierte Unternehmen, juristische
Personen unter Einfluss des Managements und das Management des Unternehmens definiert. In der Berichts-
periode bestanden die folgenden wesentlichen Geschéftsheziehungen mit nahe stehenden Unternehmen oder
Personen.

Der HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. (HDI) halt mittelbar liber die Tochterunter-
nehmen Talanx AG, HDI Verwaltungs-Service AG sowie (iber die Zweite HDI Beteiligungsgesellschaft mbH,
alle mit Sitz in Hannover, eine Mehrheitsbeteiligung an der Hannover Riick AG.

Die Hannover Rick-Gruppe bietet dem HDI-Konzern Riickversicherungsschutz. Insoweit besteht im
versicherungstechnischen Geschéft eine Vielzahl von Geschéftsheziehungen mit nicht von der Hannover
Riick-Gruppe zu kensolidierenden, nahe stehenden Unternehmen im in- und Ausland. Dies beinhaltet sowoh)
{ibernommenes als auch abgegebenes Geschéft zu marktitblichen Konditionen.

Wesentliche Riickversicherungsbeziehungen mit nahe stehenden Unternehmen in der Berichtsperiode
werden in der folgenden Tabelle dargestelit.
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Ubermnommenes und abgegebenes Geschéft im In- und Ausland

- - - o ——— - ————— e ———— - ——— e ————— e

in TEUR 2007
o o T T T T Versichenungs
Nahe stehendes Unternehmen Pramie technisches
Ergebnis
ibernommenes Geschaft o

ASPECTA Assurance Internatienal AG 14843 2.245
ASPECTA Assurance Internation=al Luxembeurg S.A. - 24128 2713
ASPECTA Lebensversicherung AEG 105571 5.473
ASPECTA Versicherung AG ‘ 13.325 -3.605
CiV Lebensversicherung AG ' I 35815 490
CiV Versicherung AG . 13.292 1.647
Gerling Konzern Allgemeine Verlsicherungs-AG 91.5M 6.194
HDt Asecuracja Towarzystwo Ut;ezpieczen SA 12808 -132
HD! Assicuiazioni S.p.A. ‘ 11.422 3.984
HD! Gerling Lebensversicherung AG ' 12256 -2.083
HDI Gerling Verzekeringen N.V.l 21.558 2.996
HDI HANNOVER international éspaﬁa, Cia. de Seguros y Reaseguros S.A. 14,866 1.014
HDI Hannover Versicherung AC.I 9.536 1.764
HDH Industrie Versicherung AG K 130.731 43.589
HD Sigorta AS. | 5379 -15.300
Magyar Posta Biztositd Részvénlytérsaség 7323 499
PB Lebensversicherung AG ' 31.061 -971
PB Versicherung AG | 3.976 179
Ubrige Geselischaften l 6.308 -15
Gesamt 565.790 56.323
Abgegebenes Geschift .

HDI Industrie Versicherung AG' -601 -212
Ubrige Gesellschaften ' 21 20

Gesamt 622 -241

Seit dem Geschaftsjahr 1997 wird bei allen Neuzeichnungen und Verldngerungen der deutsche Markt
vonder E+5 Rilck AG und der ausléndische Markt von der Hannover Riick AG bearbeitet. Durchinterne Retro-
zession bleibt die prozentuale Aufteilung des Geschéfts, die filr die vorher bestehende Zeichnungsgemeinschaft
galt, zwischen diesen Gesellschaften im Wesentlichen erhalten.

Die AmpegaGerling Asset Management Gmb# erbringt im vertraglich vereinbarten Rahmen Dienstleis-
tungen zur Vermdgensanlage und Vermégensverwaltung fir die Hannover Riick sowiz einige ihrer Tochter-
gesellschaften. Vermogenswerte in Spezialfonds werden durch die AmpegaGerling Investment GmbH ver-
waltet, Die AmpegaGerling Immobilien Management GmbH erbringt fiir die Hannover Riick Dienstleistungen
im Rahmen eines Verwaltungsvertrages.
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Gesellschaften der Talanx-Cruppe gewahrten dem Hannover Riick-Konzern Versicherungsschutz u. a.in
den Bereichen Betriebshaftpflicht-, feuer-, Gruppenunfall- und Dienstreisekaskoversicherung. Dariiber hinaus
erbrachten Abteilungen der Talanx AG fiir uns Dienstleistungen im Bereich allgemeiner Verwaltung. Alle
Geschéfte erfolgten zu marktiiblichen Konditionen,

Zum Erwerb der Anteile der CiV Lebensversicherung AG, einer Tochtergesellschaft der Talanx AG, in
Héhe von 109 an der E+5 Riick AG durch die Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH und zu der
anschlieBenden WeiterverduBerung von 2 % dieser Anteile an einen konzemfremden Dritten verweisen wir
auf unsere Ausfiihrungen im Kapitel 3. Konsolidierungskreis und -grundsétze”.

7. Ubrige Erlauterungen
7.1 Haftungsverhaitnisse

Eine von der Hannover Finance, inc., Wilmington/USA, im Ceschéftsjahr 1999 begebene nachrangige
Anleihe {iber 400,0 Mio. USD hat die Hannover Riick durch eine nachrangige Garantie abgesichert. Im
Februar 2004 sowie im Mai 2005 hat die Hannover Riick AG die nachrangige Anleihe in Hohe von 370,0 Mio.
USD bzw. 10,0 Mio. USD zuriickgekauft, sodass die Garantie nach 20,0 Mio. USD absichert. Mit Wirkung vom
4_Juni 2007 hat die Emittentin die Anleihe nunmehr zum Zweck der Entwertung von der Hannover Riick AG
in Héhe von 380,0 Mio. USD zuriickerworben und zum 17, Juli 2007 entwertet.

Die Hannover Riick AG hat tber ihre Tochtergesellschaft Hannover Finance (Luxembourg) S.A. drei
nachrangige Schuldverschreibungen am europaischen Kapitalmarkt platziert. Sowohl die im Jahr 2001 bege-
bene Anleihe, deren Anleihevolumen nunmehr 138,1 Mio. EUR betrdgt, als auch die Anleihen aus den Ge-
schaftsjahren 2004 iiber 750,0 Mio. EUR und 2005 ber 500,0 Mio, EUR hat die Hannover Riick AG jeweils
durch eine nachrangige Garantie abgesichert. Zu naheren Erlauterungen verweisen wir aufdie entsprechenden
Angaben im Konzernabschluss zum 3 1. Dezember 2006,

Die Garantien der Hannover Riick AG fiir die nachrangigen Schuldverschreibungen greifen ein, soweit
fallige Zahlungen aus den Anleihen seitens der jeweiligen Emittentin nicht geleistet werden. Die Garantien
decken die jeweiligen Bondvolumina sowie die bis zu den Riickzahlungszeitpunkten falligen Zinsen ab. Da die
Zinsen aus den Anleihen teilweise von den jeweils zu den Zinszahlungszeitpunkten geitenden Zinshéhen am
Kapitalmarkt abhéngig sind (Floating Rate), sind die maximalen, undiskontierten Betrage einer méglichen
tnanspruchnahme nicht hinreichend genau schétzbar. im Hinblick auf die Garantieleistungen hat die Hannover
Riick AG keine Riickgriffsrechte auBerhalb des Konzerns.

ImJuli 2004 veréuBerte die Hannover Rlick AG zusammen mit den anderen Teithabern ihre iber die Willy
Vogel Beteiligungsgesellschaft mbH gehaltene Beteiligung an der Willy Vogel AG. Zur Absicherung der im
Kaufvertrag ibernommenen Gewéhileistungen erteilte die Hannover Riick AG gemeinsam mit den anderen
Teilhabern dem Kaufer eine selbstschuldnerische Blrgschaft mit einer Laufzeit bis zum Jahr 2009, die insge-
samtauf 7,1 Mio. EURbegrenzt ist. Fernerwurde zwischen der Hannover Ritck AG und den anderen Teilhabern
filr den Fall der Inanspruchnahme der Biirgschaft ein den jeweiligen Beteiligungsverhéltnissen entsprechender
Ausgleich vereinbart.

Zur Besicherung der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten gegeniiber unseren US-amerikanischen
Zedenten haben wir in den USA ein Treuhandkonto {Master Trust) gesteilt. Zum Bilanzstichtag belief es sich
auf2.114,7 Mio.EUR {31. Dezember 2006: 2.2 38,8 Mio. EUR). Die in dem Treuhandkonto gehaltenen Wert-
papiere werden als Kapitalanlagen im dispositiven Bestand ausgewieser.




Zur Besicherung versicherungstechnischer Verbindlichkeiten haben fiir uns verschiedene Kreditinstitute
Birgschaften in Form von Letters of Credit gestellt. Der Gesamtbetrag belief sich zum Bilanzstichtag auf
2.269,1 Mio. EUR (31. Dezember 2006: 2.684,2 Mio. EUR).

Bei den Sonderinvestments bestehen Resteinzahlungsverpflichtungen in Héhe von 79,1 Mio. EUR
(31. Dezember 2006: 91,3 Mio. EUR) seitens der E+5 Riick AG sowie in Héhe von 172,3 Mio. EUR {31. De-
zember 2006: 155,0 Mio. EUR} bei der Hannover Riick AG. Dabei handelt s sich im Wesentlichen um Private-
Equity-Funds und Venture-Capital-Gesellschaften.

Im Rahmen eines Novationsabkommens fiir einen Lebensversicherungsvertrag haben wir im Hinblick
auf Falligkeitszeitpunkt und Hohe bedingte Rickversicherungsverpflichtungen iibernommen. Die Finan-
zierungsphase wurde mit Wirkung zum 31. Dezember 2004 vertragsgeméaf beendet. Die Haftungshdhe
der Harnover Riick AG zum Novationszeitpunkt (31. Dezember 2011), bezogen aufzukiinftige Bilanzstichtage,
kann sich durch Schwankungen im EURIBOR bzw. Abweichungen der tatsdchlichen Abrechnungen von den
Projektionen dndern. Zum Bilanzstichtag wurde die Héhe der Riickversicherungsverpfiichtungen unveréndert
auf 33,4 Mio. EUR geschétzt.

7.2 Ereignisse nach Ablauf des Quartals

Am 10, August 2007 wurde die Hannover Life Reassurance Bermuda Ltd., mit Sitzin Hamilton, Bermuda,
gegrindet. Die Zweite Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH hélt die Anteile an der Gesellschaft, die
ihre Geschéaftstatigkeit mit Wirkung zum 4. Oktober 2007 aufgenommen hat. Der Zweck der Geselischaft ist
die Zeichnung von Lebens-, Kranken-, Renten- und Unfallriickversicherungsgeschaft sowie die Ubemahme
von bestehenden Lebensversicherungsportefeuilles.

Zum 1, Oktober 2007 hat die Hannover Rick AG die Anteile der E+5 Riick AG in Hhe von 50 % an der
Hannover Life Re of Australasia Ltd., Sydney, Australien, zu einem Kaufpreis in Hohe von 96,2 Mio. EUR er-
worben. Die Hannover Riick AG halt damit alle Anzeile an der Gesellschaft.

Dieimvierten Quartal eingetretenen Flachenbrénde in Kalifornien fiihrten nach derzeitigen Schétzungen

zu einem Marktschaden von mindestens 1,5 Mrd. USD. Wir erwarten aus diesem Zreignis eine Netto-
Schadenbelastung im niedrigen zweistelligen Millionenbereich.
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KEY FIGURES

of the Hannover Re Group

Figures in EUR million

Results

Cross written premium

Net premium earped

Net underwriting result

Net investment income
Operating profit/loss {EBIT)

Group net income

Balance sheet

Policyholders’ surplus
Total shareholders' equity
Minority interests
Hybrid capital

Investments {incl. funds held
by ceding companies)

Total assets

Share

Earnings per share (diluted) in EUR
Book value pershare in EUR

Share price at year-end in EUR
Dividend

Dividend per share in EUR

Market capitalisation

Ratios

Combined ratio (non-life reinsurance) !

Catastrophe/major losses as

percentage of net premium eamed ?

Retention
Return on investment
EBIT margin 3

Return on equity (after tax)

2007
1.1-306. 17.-309, T/PEVIOUs g 359, T/PEVIOUS o 309,
year year
44916 19348 127% 64263 A11% 2215
37052 17858  +103% 54911 +45% 16197
(92.1) (279)  -697%  (1199)  -238% (92.0)
579.9 26756 14.6% 847.6 +6.3% 3134
467.7 2226 +11.4% 6903  +143% 199.8
2930 2963 +139.9% 589.3  +55.0% 1235
4,824.1 5,136.8 +5.3%
2976.4 32127 +109%
4747 551.2 -9.4%
13730 13729 +0.1%
29,1906 28,9981 +1.6%
39,1548 379741 8.2%
2.43 246 489 1.02
24.68 2664  +10.9%
3595 3558 +7.3% 3558 +1.4% 3317
43355 42908 +1.4%
101.9% 97.9% 100.6% 103.3%
9.2% 3.4% 7.6% 1.2%
85 8% 87.9% 86.4% 74.7%
49% 4.4% 4.7% 5.5%
12.6% 12.5% 12.6% 123%
19.9% 38.3% 25.7% 18.3%

2006
1.1.-3049. 3112
722717
5,256.4
(157.4)
797.3
603.6
3801
48784
28978
608.6
1,372.0
28,538.1
41,3864
315
23.60 24.03
3317 35.08
- 193.0
- 1.60
4,000.2 4,230.5
100.5%
26%
76.3%
45%
11.5%
18.6%

" including expenses on funds withheld and contract deposits
INotural catastrophes and other major fosses in excess of EUR 5 miflion gross for the Honnever Re Group

"Operating profit (EBIT)/net premium earned




Wilhelm Zeller
Chairman of the
Executive Board
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I am delighted to report that we have been able to sustain the favourable develop-
ment of our business in the first half-year with a very good result for the third
quarter. As you are aware, this quarter is of course particularly critical because of
the higher level] of hurricane/typhoon activity. Although the windstorm season in
the Caribbean and East Asia continues until the end of November, the most crucial
months are now behind us and our profit forecast for 2007 is becoming more and
more secure: with the present result, which also reflects a positive special effect as-
sociated with the reform of corporate taxation, your company enjoys an exception-
ally strong platform for boosting the profit target - a return on equity of at least
15 percent after tax - to at least 20 percent. Subject to the approval of the relevant
boards, this should therefore facilitate another increase in the dividend.

The state of the market in non-life reinsurance, our largest business group, remains
favourable. Although the treaty renewals completed in the course of the year showed
that the hard market has passed its peak and price reductions must now be anti-
cipated, non-life reinsurance business remains attractive. After eight consecutive
years of consistent price increases rates have attained a comfortably adequate level.

What is more, your company is superbly poised to face the challenges of a softening
market: in the typically cyclical business of non-life reinsurance we have for many
years pursued a policy of systematic cycle management, meaning that we enlarge
our market share in upward phases while scaling it back - and at the same time
pinpointing attractive market and product niches - in downturns such as the one
that we are now facing. As you know, we conduct our business with a strict focus on
profitability; especially in a softening market this is highly significant. Thanks to our
strategic orientation as a "Multi Specialist”™ we are not only optimally diversified but
can also respond flexibly according to market developments.

Having raised our stake in E+S Riick - which bears exclusive responsibility for Ger-
man business within the Group - we are to profit even better from the opportunities
offered by an attractive German market. Among other things, we have also set our
sights on reinsurance in conformity with Islamic principles, on business in Central
and Eastern Europe and on worldwide credit and surety reinsurance - areas in which
we similarly anticipate profitable growth,
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Yet we do not rely entirely on favourable market conditions. The theme of risk management is
one of the comerstones of our strategy: we have continued to scale back our peak exposures to
catastrophe losses, and through the new capital market transactions already reported on in the
first quarter we have also taken further steps to ensure that our equity base will not be eroded
by exceptionally large losses. In addition to traditional covers we thus have in place a diverse
range of protection mechanisms within the scope of alternative risk transfer. We shall continue
to stand by our strategy of increasingly transferring insurance risks to the capital market.

| am exceptionally satisfied with the development of our second business group, namely life
and health reinsurance. Growth and earnings prospects here are very good. With our "five pillar
model” we have an excellent platform for sustainable double-digit growth. In addition to
traditional life and health reinsurance, the cornerstones of our strategy are the financing of
new and existing books of business, the development of new products and markets, banc-
assurance and partnerships with large multinational clients. [n life and health reinsurance, too,
we have an eye to the high-growth market of (re}insurance in conformity with Islamic
principles. In this area - although not only here - we support our clients not just with risk
transfer but also with the design of new products. Nor would | wish to neglect to mention the
growth potential offered by individual retirement provision. All in all, then, the prospects for
our life and health reinsurance business group are bright. As at 30 September 2007 we again
comfortably surpassed our target of generating an EBIT margin in excess of five percent.

Capital markets were jittery in the third quarter, and hence saw considerable volatility. Our
conservatively oriented, diversified portfolio escaped the credit crunch and the crisis on the US
housing market almost unscathed. We were again able to generate significantly higher current
investment income on the basis of a further slight rise in the average yields in the portfolio.
Write-downs of a mere EUR 4.6 million - a low level relative to the total asset volume — were
taken on account of the very modest portfolio of securities held in the US mortgage market.

Having posted appreciable gains in the course of the second quarter, the Hannover Re share
began the third quarter on a weaker note; investors exercised caution with an eye to anti-
cipated windstorm risks, and the turmoil triggered by the US mortgage meltdown also left a
mark on the price of our share, Towards the end of September the share price began to pick up
again, and | am confident that the profit potential inherent in your company will soon be
reflected in further price gains.

1 would like to thank you most sincerely - also on behalf of all my colleagues on the Executive
Board - for your trust in Hannover Re. We are and will continue to be guided by our overriding

goal of continuing to lead your company profitably and securely into the future.

Yours sincerely,

Wilhelm Zeller
Chairman of the Executive Board
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THE HANNOVER RE SHARE

The third quarterof 2007 was astormy one on
capital markets. Having developed very favourably
in the first half of 2007, prices on global equity
markets slumped at the beginning of the third
quarter.On 16 July 2007 the Dax wasstill enjoying
its hest mark of the year to date at 8,106, itshighest
leve! in seven years. The MDax had posted its high
for the year to date on 9 July 2007 at 11,378
points. However, risk aversion then took hold among
investors and prices retreated — not only on the
Cerman equity market but also throughout the
world. The decline was prompted by bad news
coming out of the United States, where market
movementswere detrimentallyimpacted by a num-
ber of profit warmings in early July, What is more,
rating agencies such as Standard & Poor's and
Moody's announced that they would be downgrad-
ing their ratings for bends secured by subprime
mortgages. The so-catled subprime crisis was in full
swing. Events surrounding the US mortgage market
dominated developmentson global capital markets

in July and August of this year. Hedge funds and
even banks ran into liquidity problems worldwide.
Central banks around the world stepped in to calm
the financial markets, providing additional liquidity
to ensure that markets could continue to function
normaily.

In mid-August the German Dax and MDax in-
dices dropped to their lowest poinis of the year. The
Dax had shed 10% of its value in the four weeks
since its high for the year, closing at 7,270 on 16
Auqust 2007. The MDax surrendered as much as
16% of its value, ending the same day at 9,508
points - its lowest level of the year. At the end of
August German stock markets had regained their
composure, showing only isolated modest price
declines by mid-September - these being attribut-
able to profit-taking, The Dax and MDax ended the
third quarter at 7,862 and 10,335 points respec-
tively.

Performance of the Hannover Re share compared with standard benchmark indices and the ABN Amro Global Reinsurance Index

in %
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The Hannover Re share, too, was not spared
from the general turmail on capital markets. Having
performed well in the first half of the year to reach a
price of around EUR 36 at the end of June, our share
experienced a similar downward slide in July: it

closed at EUR 30.75 on 10 August 2007, its lowest
tevel of the year and a price drop of some 16%
relative to 30 June 2007. Although Hannover Re
does not itself have significant investments in the
subprime market, the share came under selling




pressure. A general mood of distrust infinancials led
to overreactions on the market. Yet the Hannover
Re share was quick to recover lost ground: despite
some profittaking here and there, the price had
climbed back to EUR 35.58 by the end of the quar-
ter and was thus on par with the level as at mid-year
2007.

While we always have an eye to short-term
movementsin the share price, we attach fargreater
importance to a performance comparison over the
medium term.

Our strategic objective is to outperform the
ABN Amro Rothschild Global Reinsurance Index on
a three-year moving average. As at 30 September

2007 our share had just fallen short of this goa.
While the index generated a positive performance
of 48.1%, our share lagged 1.7 percentage points
behind with a gain of 46.4%.

Our Investor Relations measures in the third
quarter again encompassed numerous roadshows
andteleconferenceswith analysts and investors. Yet
face-to-face talks with analysts and investors in
Hannover are also very much part of day-to-day
attivities, and these were conducted particularly
intensively in the third quarter. With the Hannover
Re share priced at around EUR 36 and given the
current earnings outlook for 2007, analysts put the
fair value of our share in a range of EUR 37 to EUR
41.50.

Share information
Figures in EUR 30.9.2007 2006 2005 2004 2003 " 2002
tarnings per share {diluted) 489 427 0.41 232 3.24 275
Dividend per share - 1.60 - 1.00 0.95 0.85
“0n @ U5 GAAP basis

International Securities
tdentification Number (ISIN):

Shareholding structure;

Common shares
as at 30 September 2007:

Number of shares
as at 30 September 2007:

Market capitalisation
as at 30 September 2007:

120,597,134 no-par-value registered shares

DEQO0 8402215

Talanx AG: 50.2%
Free float: 49.8%

120,587,134.00 EUR

EUR 4,290.8 million




INTERIM MANAGEMENT REPORT

Business development

We are highly satisfied with the development
of the third quarter of 2007. The results of our two
business groups — non-life reinsurance and life and
health reinsurance — constitute an exceptionally
strong platform for boosting our profit target for the
full financial year from a return on equity of at least
15%to a minimum of 20%.

Although the sale of Praetorian Financial
Group, Inc. — our US primary insurance subsidiary
transacting specialty business —was closed as at 31
May 2007, IFRS 5 requires that its result continue to
be reported in a separate line of the statement of
income {net income from discontinued operations).
We have adjusted the figures for the corresponding
period of the previous year in order to ensure com-
parability.

Gross written premium in total business
amounted to EUR 6.4 hillion (EUR 7.2 billion) as at
305eptember 2007, this corresponds to a decline of
11.1% compared to the same period of the previous
year. Key factors here were the sale of Praetorian
and the associated withdrawal of Clarendon from
active specialty business. This effect was not entirely
offset despite the growth in life and health reinsur-
ance. At constant exchange rates premium would
have contracted by 8.0%. Due to lower retro-
cessions the level of retained premium climbed to
86.4% (76.3%), causing net premium to increase
by 4.5% to EUR 5.5 hillion {EUR 5.3 billion).

The performance of ourinvestmentswas most
satisfactory. The comparatively slight rise in the
portfolio of assets under own management can be
attributed primarily to the offsetting effect of the
movement in the US dollar in conjunction with
moderate cashinflows. Ordinary income [excluding
interest on deposits) nevertheless improved on the
previous year's figure of EUR 567.6 million to EUR
627.3 million. This was due principally to the higher
average yield generated in the portfolios. Combined
with realised gains on equities, it was possible to
boost the income from assets under own manage-
ment by 5.8%. Net interest on deposits climbed by

B.4%, causing net investment income to grow by a
gratifying 6.3% to EUR 847.6 million (EUR 797.3
million). The favourable performance of equity
markets did not entirely make up for yield increases
on fixed-income euro-denominated securities and in
the credit sector around the world, leading to a
reduction in unrealised gains and losses in the
Group's portfolio.

The operating profit (EBIT} grew by 14.3% as
at 30 September 2007 to EUR 690.3 million (EUR
603.6 million). Group net income increased by
55.0% to EUR 589.3 millien (EUR 380.1 million).
This figure includes a reduction in deferred taxes
amounting to EUR 179.0 million {after minority
interests) as a consequence of the refarm of corpo-
rate taxation. Yet even without this special effect
the result would have been extremely satisfactory.
Earnings per share stood at EUR 4.89 (EUR 3.15),
corresponding to an annualised return on equity of
25.7%. Even excluding the positive effect associ-
ated with corporate tax reform, the return on equity
would have come in at a very good 17.9%.

Our financial strength also continues to be
very solid; the balance sheet structure has improved
still further. Shareholders' equity grewby EUR 314.8
million relative to the position as at 31 December
2006 to stand at EUR 3.2 billion. The book value
per share consequently also increased by 10.9%.
The policyholders' surplus, comprised of sharehold-
ers' equity, minority interests and hybrid capital,
totalled EUR 5.1 billion (EUR 4.9 billion).

Qur company continues to regard risk man-
agement as a matter of central importance: as part
of our quantitative approach to risk management
the most significant risks in nen-life reinsurance -
such as the reserving and natural catastrophe expo-
sure risks ~ are actuarially assessed using the very
latest methods. Constant monitoring and control-
ling of all risks form the corerstone of our qualita-
tive risk management; in this context special atten-
tion is paid to operational risks, which we track,
assess and minimise using appropriate measures.




We are standing by our strategy of increas-
ingly transferring insurance risks to the capital
market. In this way we are able to better diversify
our programme of protection cover and thereby
reduce our expenditure on costly reinsurance ar-

Non-life reinsurance

After eight consecutive years of rate increases
the state of the market in non-life reinsurance re-
mains favourable. Even though the treaty renewals
asat 1 January 2007 aswell assubsequent renewal
phasesduringthe yearshowedthatthe hard market
in non-life reinsurance has now passed its peak, the
outcome of the treaty negotiations was broadly
satisfactory.

What is crucial is that rates in most segments
have reached a comfortably adequate level and the
prospects for business therefore remain promising.
Only in certain lines, such as US casualty business —
and here especially directors' and officers’ (D&Q)
covers —, do we assess prices and conditions as not
being commensurate with the assumed risk. Inthese

Key figures for non-life reinsurance

rangements. Going forward we also intend to struc-
ture capital market securitisations for other compa-
nies, and we have set up a special department for
this purpose,

cases we have responded accordingly and scaled
back our premium volume. In property business, on
the other hand, the situation was still adequate
despite slight declines in rates. Even though prices
as a whole are retreating somewhat, they remain for
the most part on an attractive level. Prices for US
property catastrophe business remained high, with
modest rate reductions in only a few areas.

The renewal phases once again underscored
the fact that ceding companies attach considerable
importance to their reinsurers' ratings. This is espe-
cially true of long-tail liability lines. Thanks to our
very good ratings we were ahle to profit from this
situation particularly strongly.

Figures in EUR million 2007 2006
11-306. 1.7.-309, */PEVIOUS 44 39 */-PIEVIOUS o 206 1.1.-300.
ear year
Gross written premium 2,964.4 1,1378 -249% 41023 -21.8% '1_,51 5.0 5,244.9 )
Net premium earned 2,328.5 1.062.9 +1.7% 33913 -4.7% 1,045.0 3,557.7
Underwriting result {56.1) 58  -1165% (50.3) +0.0% {354) {(503)
Net investment income 411.8 174.1 -259% 586.0 +4.6% 2351 560.1
Operating result (EBIT) 3215 1317 -185% 4532 26% 1616 465.3
Group net income 241.4 152.4 +32.9% 3938 +17.5% 114.7 335.2
Earnings per share in EUR 2.00 1.27  +32.9% 3.27 +17.5% 0.95 278
Retention 833% 85.4% 83.9% 71.2% 72.6%
Combined ratio ¥ 101.9% 97.9% 100.6% 103.3% 100.5%

" inciuding expenses on funds withheld and contract deposits

Key fine-tuning tools used in our underwriting
practice are our active cycle management and
opportunistic underwriting policy, under which we
concentrate on those segments that promise the
strongest profitability. They include property catas-
trophe business, worldwide credit and surety insur-

ance, marine insurance and the markets of Central
and Eastern Europe. On the profitable German
market we were able to boost our share as one of
the leading reinsurers thanks to new client relation-
ships.




With an eye tothe enormous growth potential
offered by Islamic insurance markets worldwide, we
are pursuing a policy of systematically cultivating
and expanding this business through our subsidiary
in Bahrain. In the third quarter, following the suc-
cessful establishment of Hannover ReTakaful last
year, we also set up a branch office of Hannover Re
in the Kingdom of Bahrain which is tasked with
focusing exclusively on traditional reinsurance
business in this region. Through this concentration
of our activities in the Arab world our clients are
able to benefit from even greater market intimacy
and can access all our services at a single location.

Allin all, we are thoroughly satisfied with the
development of our non-life reinsurance business
group. As expected, gross premium volume as at
30 Septernber 2007 came in lower than in the same
period of the previous year, falling by 21.8%to EUR
4.1 billion {EUR 5.2 billion). This was due primarily
to the sale of Praetorian and the weakness of the US
dollar. At constant exchange rates, especially
against the US dollar, the decline would have been
19.0%. Owing to a sharply higher retention of
83.9% (72.6%), driven in large measure by the

Life and health reinsurance

In life and health reinsurance we transact our
business on the basis of our "5 pillar model":

s Financing of new and existing business,

e Development of new markets and products -
such as special seniors' and annuity produds,

* Bancassurance,

= Partnerships with large multinational insurance
groups and

= Tiaditional life, annuity, accident and health
business.

This broad positioning enables us to enjoy a
promising portfolio and vigorous organic growth.

As expected, our life and health reinsurance
portfolio continued to deliver dynamicgrowthinthe

reduction in fronting business written by Clarendon
for Praetorian, net premium earned fell by a mere
4.7% to EUR 3.4 billion {EUR 3.6 billion).

On the claims side the third quarter passed
off rather satisfactorily. We incurred a number of
smaller natural catastrophe losses - including hurri-
cane "Dean” with a strain of less than EUR 10 mil-
lion - as well as two aviation claims. The total net
burden of catastrophe losses and major claims in the
third quarter stood at EUR 35.7 million; the figure
for the first nine months amounted to EUR 259.2
million, equivalent to 7.6% of net premium in non-
{ife reinsurance and hence within the multi-year
average of 8%. The combined ratio came in at
100.6% (100.5%).

The net underwriting result of -EUR 50.3 mil-
lion as at 30 Septernber 2007 was an a par with the
previous year. The operating profit (EBIT} in non-life
reinsurance contracted by 2.6% to EUR453.2
million (EUR 465.3 miltion). Group net income
climbedby 17.5%to EUR 393 8 million (EUR 335.2
million), generating eamings of EUR 3.27
(EUR 2.78) per share.

third quarter of 2007, and we were again able to
substantially expand our premium volume. We
remain focused on profitable niche segments.

We are also actively involved in the develop-
ment of islamic insurance markets, assisting our
clients not only with the design of insurance prod-
ucts in accordance with Islamic principles but also
with an eye to marketing and sales methods.

Within traditional life and health business our
concentration is on the markets of the United King-
dom, ltaly, South Africa, Australia/New Zealand,
USA and Asia. In the United Kingdom our focus
continued to be on enhanced annuities, while inthe




United States special health insurance products

aimed at senior citizens offered attractive growth
prospects.

Key figures for life and health reinsurance

In Europe we continue to concentrate on ex-
panding our bancassurance business; our activities
in this sector are currently centred on Greece, Cyprus
and Turkey in particular.

Figures in EUR million

1.1.-306. 1.7-309,

2007 2006

e ———— —— e e ——,

+/- previous

1.1-30.9 +/- previous

1.7-309. 1.1.-308.
year year

Gross written premium 1,5323 801.4
Net premium earned 1,376.7 7230
Net investment income 149.2 820
Operating profit (EBIT) 125.2 80.7
Group net income 89.9 1137
Earnings per share in EUR 075 0.94
Retention 90.2% 90.9%
EBIT margin " 9.4% 11.2%

+145% 23337 +17.7% 700.2 1,982.7
+258%  2,099.7 +23.6% 574.8 1,698.7
+19.4% 2313 +14.5% 68.7 2021
+172.8% 2099  +94.7% 296 107.8

+479.8% 2036 +187.8% 19.6 708
+479.8% 169 +187.8% 0.¥7 059
90.5% 82.4% 86.0%
10.0% 5.2% 6.4%

" Operating profit {EBIT) /et premium earned

Gross written premium increased by an appre-
ciable 17.7%to EUR 2.2 billion as at 30 Septembet
2007 (EUR 2.0 billion). At constant exchange rates
growth would have been 21.6%. The level of re-
tained premium rose slightly to 90.5% (86.0%). Net
premium earned consequently increased by a more
marked 23.6% to EUR 2.1 billion {EUR 1.7 billion).

Results as at 30 September 2007 were also
most satisfactory; the operating profit {(EBIT) was

Investments

The intemnational equity markets got off to a
good starnt at the turn of the year and even recov-
ered ground that had been lost in the months from
June to August. The temporary downward move-
ments were attributable to uncertainty in the credit

sector around the world that had been triggered by-

adverse developments on the US subprime mort-
gage market.

atmost doubled to EUR 209.9 million (EUR 107.8
million). This amount includes extraordinary income
of some EUR 25 million from both the first half-year
and the third quarter. The EBIT margin of 10.0%
was thus comfortably in excess of the targeted 5%
mark. Yeteven without these special effectsitwould
have come in at a very good 7.6%; Group net in-
come surged exceptionally vigorouslyto EUR 203.6
million {EUR 70.8 million}, corresponding to earn-
ings of EUR 1.69 (EUR 0.59) per share.

Increased volatilityin almost all durations was
still the hallmark of American and European bond
markets. Inthe first half of 2007 almost all currency
areas saw significant yield increases along the inter-
est rate curves, which were alleviated in the third
guarter by massive shifts into government bonds.
The credit crunch and crisis in the US housing mar-
ket prompted a significant rise in risk premiums for



corporate bonds. Qur principal focus in the area of
fixed-income securities therefore continuesto be on
high quality and liquidity while maintaining a neu-
tral duration.

The inflow of cash combined with offsetting
market movements and especially a weaker US
dollar caused the portfolio of assets under own
management - amounting to EUR 19.5 billion -to
remain almost unchanged compared to the level as
at 31 December 2006.

Ordinary income excluding interest on depos-
its climbed by 10.5% to EUR 627.3 million, as
against EUR 567.6 million in the corresponding
period of the previous year. The primary factor here
was the higher average yield in the asset portfolios.

As part of our proactive approach to portfolio
management — especially in the field of equities and

Net investment income

alternative investments — we made the most ofthe
positive market trend to realise profits of EUR 164.3
million {EUR 189.8 million) on the disposal of in-
vestments, as against realised losses of EUR 60.1
million (EUR 7G.1 million). Net income from the
portfolio of assets under own management climbed
5.8% to EUR 681.0 million {EUR 643.6 million).
Interest on deposits stood at EUR 166.6 million
{EUR 153.7 million), a pleasing increase of 8.4%.
Total net investment income improved by 63%
year-on-year thanks to these effects and reached
EUR 847.6 million {EUR 797.3 million).

The gratifying performance of equity markets
did not entirely make up for the rise in yields on
euro-denominated fixed-income securities as well as
in the credit sector around the werld, hence prompt-
ing erosion of the unrealised gains and losses in the
Group's portfolio.

Figures in EUR milkion 2007 2006
309, +/- previous year 309.

) Ordinary investment income - 627.3 +10.5% 567.6
Results from pariicipation in associated companies 6.6 +193.8% 22
Realised gains/losses 104.2 -12.9% 1187
impairments 13.0 +17.8% 1.0
Unrealised gains/losses 9 (3.1} -127.5% 1.3
Investment expenses 3 41.0 -11.1% 46.2
Net investment income from assets under own management 681.0 +5.8% 643.6
Net investment income from funds withheld 166.6 +8.4% 1537
Total investment income - 8476 +6.3:/om‘ 797.3

" Excluding expenses on funds withheld and contract deposits
* Portfatio at fair value through profit of less and troding
¥ Inciuding depreciation/impairments on real estate
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Risk report
Risk management strategy and methods

Our risk management is guided by the princi-
ple of optimally exploiting opportunities while at
the same time adequately controlling and manag-
ing the risks associated with our business activities.
The following strategic elements are the hallmarks
of our Group-wide risk management:

» clear responsibilities/central coordination
through Group Risk Management and local
responsibility in the various areas/companies,

» documentation of the essential components of
risk management,

= recording, monitoring and steering of all signifi-
cant risks based an the information currently
available,

» use of efficient steering, controlling and report-
ing systems,

Risk situation
The risksituation of Hannover Re is essentially
defined by comprehensive analysis of the following

risk categories.

Comprehensive analysis of risk categories

= ongoing internal and external review of the
efficiency of the implemented systems.

One core element of our integrated approach
tothe management of opportunities and risks isthe
optimisation of our capital requirements with the
aid of mathematical aggregate loss modefling
techniques, inter alia with an eye to our natural
hazards exposure.

Based on the defined risk appetite, this en-
ables us to improve profitability through the tar-
geted use of traditional protection cover pro-
grammes and capital market transactions {e.g."K5",
"Kepler Re", "Eurus"). We are thus able to allocate
capital to the most profitable business segments in

light of risk/opportunity considerations.

Risk category Major risks Key risk management activities
Global risks External risks that are beyond our direct sphere of » Monitoring of relevant legal areas and analysis of
influence, e.g. from legislation and court practice claims trends
« Proactive adjustment of underwriting policy
Strategic risks Imbalance between the defined corporate strategy « Regular review and, as necessary, adjustment of
and changing framework conditions, e.g. as a result of ou strategy, structures and processes, e.g. by
inconsistent strategy implementation means of systematic quality and process manage-
ment
Operating risks
Technical risks Divergence of cash flows in (re-Jinsurance business from  Across all lines of business
their expected values (risks of random fluctuation, error - gisk spreading through diversification of the port-
and change), e.g. due to natural catastrophes {"Kyrill") folio
and/or other major losses, miscalculation of mortality, . )
life expectancy and disabitity probabilities Non-life reinsurance

« Calculation of the loss reserves on an actuarial
basis and additional review of the adequacy of
reserves by external actuaries and auditors
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Risk category Major risks

Key risk management activities

Risk reduction through retrocessions to the insur-
ance and capital markets

Manitoring of the natural hazards exposure (mod-
elling, aggregate control}

Life and health reinsurance

Review of the risk feasibility of new business

activities and of the assumed international port-

folio

Use of secure hiometric actuarial bases

lnvestment risks Decrease in the fair value of investments due to .
market, credit, liquidity and currency risks

Orientation of investments to the requirements of
the reinsurance business through Group-wide

investment guidelines

Systematic asset/liability management including
adherence to the principle of matching currency

cover

Clear distinction between trading, settlement and
risk control based on the principle of separation

of functions applied through to the level of

management

Partial hedging of portfolios, especially with an

eye to price, currency and interest rate risks,

through short call and long put optiens as well as

sWags

Risk of losses occurring because of the inadequacy or .
failure of internal procedures, human error/system
failure or external events, e.g. iT failure, pandemic

Operational risks

Internal contro! system, contingency plans (e.g.
crisis communication), backup computer centre

and alternative workplaces for emergencies

Risk ratios

Combined and catastrophe loss ratio over the past ten years

Figuresin % 3Q2007 2006 2005 2004 2003 2002V 2001V - 2000% 1999t 1998V 1997%
Combined ratio 100.6 984 1128 97.2 96.0 96.3 116.5 1G67.8 11 108.1 949.5
thereof catastrophe
losses ¥ 7.6 27 263 8.3 1.5 5.2 230 37 1.4 35 1.5
" On o U5 GAAP basis
210n @ HGB basis

*INatural cotastrophes and other major Josses in excess of EUR 5 million gross for the Hannover Re Group
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Rating structure of fixed-income securities

Securities issued by semi-

Government bonds governmental entities Corporate bonds Asset-backed securities
" Raing %  iEURmilion  in%  inEURmilion  in%  inEURmilion  in%  inEURmillion
- A;QAH_. o 88.8% 3,1534 554% 2,1938 7.1% 3458 78.4% 2,2926
AA : 5.0% 175.1 36.9% 1,459.8 29.8% 1.450.1 15.8% 462.3
A : 3.5% 125.1 6.7% 267.7 45.3% 2,2025 3.4% 99.2
BEB l 2.7% 96.5 0.7% 26.6 11.3% 550.8 0.2% 5.9
<BBB ' 0.0% 00 0.3% 10.0 6.5% N7z 2.2% 639
Total " l000% 35502 1000% 39580  1000% 48668  1000% 29239

Scenarios for changes in the fair value of our securities as at the balance sheet date

Portfotio change based on

Portolio Scenario fair value in EUR million
7 Eiqrurity securit}e; - Share prices +10% 183.2
' Share prices +20% 366.3
Share prices {10%) (183.2)
Share prices (20%} (366.3)
Fair value as at 30.9.2007 183186
Fixed-income securities ani;-Idzl‘c"rwe;;;Sb i)a;sp;on;ts - o _ (3_2;‘3)— -
I Yield increase +100 basis points (627.8)
Yield decrease (50 basis points) 3153
Yield decrease {100 basis points) 6533
Fair value as at 30.9.2007 15,248.7

For furtherinformation on the management of
market price risks please see our remarks on the

Overall assessment of the risk situation

In the context of our worldwide operations we
are exposed to a diverse spectrum of potential risks.
These risks, however, always go hand-in-hand with
carresponding opportunities. On the basis of our
helistic approach to risk management, arrived at
from an overall analysis of our business environ-
ment, we cannot discern any risks that could jeop-
ardise the continued existence of our company in
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value at risk (VaR) provided inthe Notes, Section 5.2
"Investment risks".

the short or medium term or have a significant,
lasting effect on our net income, financial position or
assets.

Detailed information on the organisation of
our risk management and on further risk manage-
ment measures is provided in the Annual Report for
the financial year ending 31 December 2006.



Outlook

In view of the attractive market opportunities
available in both our business groups of non-life
reinsurance and life/health reinsurance as well as
the current state of capital markets, we are looking
forward to a very good result in 2007.

As intended, we have used the risk capital re-
leased by the sale of Praetorian to tap into other
promising opportunities in the reinsurance sector.
Profitable growth prospects are available, for exam-
ple, by running a higher retention in those segments
that are still lucrative, and they can also be accessed
in life and health reinsurance as well as through the
cultivation of new markets in Central and Eastern
Europe, not to mention the high-growth area of
Islamic reinsurance as well as worldwide credit/
surety and marine business. The increase of gur
stake in E+5 Riick enables us to derive additional
benefit from the attractive German business. Simi-
larly, the assumption of the remaining 50% interest
in Hannover Life Re Australasia effective 1 Qctober
2007 further enhances our business opportunities.

Market conditions in non-fife reinsurance re-
main largely good and the rate level is commensu-
rate with the risks, as has been borme cut by all the
treaty renewals completedin the course of the year
todate. In those areasthat are seeing rate cuts, such
as aviation business, prices are nevertheless ade-
quate. Catastrophe losses such as winter storm
"Kyrill", the flooding in the United Kingdom and
cyclones / floods in Australia should serve to hold
prices for natural catastrophe business stable. They
are even likely to rise somewhat in those regions
that have been impacted by such events. Single-
digit percentage reductions in rates are anticipated
in the United States given the absence of hurricanes
so far this season. Property catastrophe business
nevertheless remains profitable. In Germany we are
looking to rate increases under non-proportional
programmes in motor liability business as a conse-
quence of rising expenditures on bodily injury
claims.
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The annual gatherings of reinsurers in Monte
Carlo in September and Baden-Baden in October as
well as in the USA underscored the fact that - al-
though the hard market has now passed its peak
and some cedants have raised their retentions — the
rate level for 2008 nevertheless remains adequate.

The extensive fires that raged across the US
state of California inthe fourth quarter have caused
amarket loss of at least USD 1.5 billion according to
latest estimates. Qur net burden of losses from this
eventis likely to be in the low double-digit millions.

All in all, we expect a slight decline of the
premium volume in non-life reinsurance. Provided
the burden of catastrophe losses and major claims
remains within the expected bounds of around 8%
of net premium, we anticipate another gratifying
profit contribution.

Infifeand heaith reinsurancewe are looking to
further healthy growth stimuli, inter alia from Euro-
pean markets as well as various Asian markets and
South Africa. Not only that, cur pilot projects in the
US market aimed at opening up growth opportuni-
ties for alternative sales channels through system-
supported underwriting are bearing fruit; it is our
expectation, therefore, that the marketing of simple,
transparent life insurance products will inject fresh
growth impetus into the US life market. For the
business group as a whole we anticipate significant
growth in premium volume and double-digit in-
creases in results.

The expected positive underwriting cash flow is
likely to boost the volume of assets as at year-end.
Given a normal market environment the income
generated from investments under our own man-
agement should continue to grow.

In view of the good development of our oper-
ating business described above and the non-re-
curring effect associated with the tax reform, we




anticipate a very good result for the full 2007 finan-
cial year. Assuming that the burden of catastrophe
losses and major claims is in line with the expected
level of around 8% of net premium in non-life re-
insurance and as long as there are no unexpectedly
adverse movements on capital markets, another
excellent performance should be attainable in the
current year. A return on equity of at least 20% is
now expected for the 2007 financial year. Even
excluding the non-recurring effect of tax reform,
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the result should come in higher than in the pre-
vious year, Subject to the approval of the relevant
boards, another increase in the dividend should be
possible. The Executive Board intends to stand by
its goal of paying a dividend in the range of 35%to
40% of the ordinary Group result. With a view to
enablingshareholderstoalso share in the onge-only
effect of the tax reform, the Executive Board is con-
sidering an additional special distribution.




CONSOLIDATED BALANCE SHEET
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Figures in EUR thousand 2007 2006
Assets 309. 3132
Fixed-income securities — held to maturity 1,513,288 N 1,602,057
Fixed-income securities - lcans and receivables 1,242,568 915,593
Fixed-incoma securities - available for sale 12,384,160 13,062,150
Fixed-income securities - at fair vaiue through profit or loss 158,855 166,463
Equity securities — available for sale 1,831,591 1,586,071
Equity securities ~ at fair value through profit or loss - 10,207
Other financial assets - at fair value through profit or loss 21,508 22,368
Trading 3,148 -
Real estate 17,141 17,979
Investments in associated companies 167,824 166,646
Other invested assets 673,655 623,329
Short-term investments 1,190,999 721,287
Cash 270,961 351,776
Total investments and ¢ash under own management r__?!3,_47“'“5,698 19,245,926
P
Funds held 8,856,030 8,730,734
Contract deposits 666,339 561,426
Total investments ' 28,998,067 l 28,538,086
Reinsurance recoverables on unpaid claims ‘ 2,57 7_527— 3,048,496
Reinsurance recoverables on benefit reserve 257,949 447537
Prepaid reinsurance premium 166,923 339,006
Reinsurance recoverables on other technical reserves 8,844 7,822
Deferred acquisition costs 2,143,606 2,228,152
Accounts receivable 2,674,758 2,609,264
Coaodwili 45,673 152,639
Deferred tax assets 717,522 844,921
QOther assets 379,263 261,435
Accrued interest and rent 3,933 2,785
Assets classified as held fos sale - 2,906,123
37,974,065 41,386,356
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Figures in EUR thousand 2007 2006
Liabilities 30.9. iz
Loss and loss adjustment expens? reserve 17,070,870 17,596,325
Benefit reserve 6,237,160 6,108,154
Unearned premium reserve 1422336 1,581,034
Provisions for contingent cummis:sions 207,263 200,769
Funds held : 972,630 1,415,444
Contract deposits 3,696,870 3,526,781
Reinsurance payable i 1,007,044 1,215,833
Provisions for pensions ‘ 65,589 64,559
Taxes ‘ 299,599 190,580
Provision for deferred taxes = 1,475,626 1,756,897
Other liabilities 338,581 248,854
Long-term debt and suberdinated capital 1,416,231 1,428,893
Liabilities related to assets classif:led as held for sale - 2,540,847
Total liabilities | V ‘-“_;;,27176;991 3‘7,87‘;?,976
Sha-rehold.ers' equity ) T
Common shares ' 120,597 120,597
Nomiral value 120,597 :Authorised capital 60,299
Additional paid-in capital ] 724,562 724,562
Commoa;\ shares and additional ‘[rl;id.-in capital ’_mm‘s_;;. 1 59_‘ 845,159
Cumulative other comprehens‘irve income T h
Unrealised gains and losses or: investments 177824 144,199
Cumulative foreign currency t}anslation adjustment (169,934} : (71,518}
Other changes in cumutative (;ther comprehensive income {1.701) ' {1,526)
Total other comprehensive income N o g1_89_ 71,155
Retained e;;rnings T o 'm_;j-ﬁ TT3B; 1,981,521
. Shareholders; v.;quity before mino;ities #——‘“3—,“2_1 2,654 : - 2,897,835-
Minority interests 7 ‘ ‘— 551,212 . 608,551
Total shareholders’ eqi:ity ) ) ___3,7 6;5;“6; 3,506,386
- _ - " 'ﬁw‘;;',—9-74,065 B 41,3863 Sé
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CONSOLIDATED STATEMENT OF INCOME

for the period 1 January to 30 Sepiemoer 2007

Figures in EUR thousand 2007 2006
o 1.7.-30.49. 1.1.-309. 1.7.-30.9. 1.1.-30.9.
) Gross written premium 1,934,780 6,426,348 2215118 7,227,665
Ceded written premium - 235,054 874,075 : 560,322 7 1,713,576
Change in gross unearned premium . 135,519 91,627 26,603 {236,183)
Change in ceded unearned premium ‘ (49,336) (152,818) ’ {61,660) (21477)
Net premium earned 1,785,909 5,491,082 7-1 .61_9.739— - 5,_1;56,429
Ordinary investment income 7 l . 217,873 627338 182,418 7 567,56(;
Profit/loss from investments in associate;d companies 311 6,584 ' 1,049 2241
Income/expense on funds withheld and contract deposits 7 68,619 166,570 41,271 153,692
Realised gains on investments 7 29,984 164,304 139,898 189,768
Realised losses on investments 23,368 60,105 32100 70,077
Unrealised gains and losses an investments , (2,965) (3.1086) A 1,075 11,282
Total depreciation, impairments and appreciation of investments V 12,795 13412 3,493 14,630
Other invesiment expenses 12,817 40,615 r 1 6,731 42,489
Net investment income 267,642 847,558 313,386 - 797293
Cther technical income o . ) 234 1,509 841 1,751“
Total revenues A 2,053,785 6,340,149 - 1,933,966 6,055,4;13.
Claims and claims expenses 1,324,185 3,868,227 . 1 197,092 ‘.3,728,525
Change in benefit reserves 7 86,225 300,717 72,744 140,257
Commission and brakerage, change in deferred acquisition costs 352,444 1,273,502 7 388820 1,365,347
Other acquisition cosis 7 1,864 10,029 . 2,640 12,953
Other technical expegnses 7 1,652 10,830 6,731 26,733
Administrative expenses 47,628 148,215 o 44,538 141 ,7427
Total technical expenses - 1,813,998 3,612,520 1,712,565 ' 541 5.,558
Other income and expenses 7 7 {17,230) (37,373) . (21,643) o (36,2725
Operating profit/loss {EBIT) . 222,557 690,256 - 1-99,758 603,643
Interest on hybrid capital - ' 19,552 58,069 ~ 71 9,572 58,069
Net incame before taxes - | o h 203,005 632,187 . 180,186 ] 545,5.74 —
Taxes ' - {142,835) (2,971) - 65.072 157,266
Net income from continuing operatioﬁs 7 - 345840 635,158 i 1 5114 388,3-0%5
Net income from discontinued operations 7 {356) 30,356 ‘. 7 36,243 65,1 E:ﬂ.
Net income 7 345,484 665,514 —] 51 ,3:37 “453,50l5
thereof . o ‘ . . I
Minority intesest in profit and loss ‘ 49,168 76,227 I 27.825 73398
Group net income . 296,316 589,287 123,532 380,107
Earnings per share 7 7 - o
Earnings per share in EUR - - 2.46 4.89 o '71 .02 - 3.i 5
frem continuing operations in EUR 7 2.46 4.64 1 0.72 2;61
from discontinued operations in EUR . - 0.25 l 030 054
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CONSOLIDATED STATEMENT

of changes in shareholdears’ equity 2007

Figures in EUR Common Additional Other reserves Retained Minority  Shareholders'
thousand shares  paid-in capital (cumulative other comprehensive income)  earnings interests equity
CurrenFy Upreahsed Gther
translation  gains/losses
Balance as at
1.1.2006 120,597 724,562 64,934 225,391 {1,582) 1467132 540,505 3,141,539
Capital increases/
additions 17,875 17,875
Capital repayments {4,905) (4,905)
Effects pursuant to
IAS 8 {6,027) {6,027
Income and expenses
directly recognised in
equity {(108,070) {61,712) 112 (21,732)  {191,404)
Tax effects on income
and expenses directly
recegnised in equity 7,911 26,493 (33) 34,371
Dividend paid (10,441) (10,441)
Net income 380,107 73,398 453,505
Balance as at
30.9.2006 120,597 724,562 (35.225) 190,170 {1,503) 1.847,239 588,673 3,434513
b _ e ] i T
— e e sereeeen e e e .
Balance as at
1.1.2007 120,597 724,562 {71,518) 144,199 {1,526) 1,981,521 608,551 3,506,386
Capital repayments (52) (52)
Income and expenses
directly recognised in
equity (97.514) 31,115 (277) (16,547) (101,009) (184,232)
Tax effects on income
and expenses directly
cecognised in equity (902) 2510 102 1,710
Dividends paid (192,955) {32,505) {225,460)
Net income 589,287 76,227 665,514
Balance as at
30.9.2007 1 20,597 724,562 {169,934) 177,824 (1,701) 2,361,306 551,212 3,763,866
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CONSOLIDATED CASH FLOW STATEMENT

as at 30 Sepiember 2007

Figures in EUR thousand 2007 2006
T 1.1.-309. 1.1.-309.
I. Cash flow from operating activi;i;.s
Net income - 665,514 453,505
Appreciation/depreciation 61,049 50,045
Net realised gains and losses on investments (104,199} {119,691}
Net realised gains and losses on disposal of discontinued operétions (96,914} -
Amortisation of investments (6,038) (6,722)
Changes in funds held {778,359) - (168,242)
Net changes in contract deposits 105,586 634,194
Changes in prepaid reinsurance premium {net) 61,258 500,763
Changes in tax assets/provisions for taxes (47.887) 149,606
Changes in benefit reserves (net) 496,069 57,429
Changes in claims reserves (net} 515,040 268,113
Changes in deferred acquisition costs 64,032 {203,365)
Changes in other technical provisions 14,993 35,621
Changes in clearing balances (380,565) . (128,504)
Changes in other assets and liabilities (net} (121,594) ' 52,292
Cash flow from operating activities - 447,985 ' 1,575,044
il. Cash flow from investing activities
Fixed-income securities - held to maturity -
Maturities 79,510 39,863
Purchases (36,848} : (15,360)
Fixed-income secutities - loans and receivables '
Maturities, sales 95,934 653
Purchases (415,617) {154,708}
Fixed-income securities - available for sale
Maturities, sales 4,397,729 4,024,460
Purchases (4,250,407)  (5,534,499)
Fixed-income securities — at fair value through profit or loss .
Maturities, sales 15932 14,677
Purchases (14222)  (53241)
Equity securities — available for sate
Sales 932,842 958,477
Purchases (1,055117) : {947,173)
Equity securities - at fair value through profit or loss
Sales 20,340 -
Purchases (10,207) {10,000)
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" Figures in EUR thousand 2007 2006
o T T 1.1.-309. 1.1.-309,

Other t:adi-r:g_;;czj:ities S -

Sales {2.295) -

Purchases l {(3.623) -
QOther invested assets

Sales 84,198 48,642

Purchases (86.607) {67,291)
Affiliated companies and pa.rticipating interests

Sales ‘ 626476 8.150

Purchases I (136,189) {12.389)
Real estate

Sales - 174,929

Purchases (10} {556)
Short-term investments I

Changes (510,562) 53,439
Other changes (net} {20,352) (23,279)
Cash flow from investing a;tivities (289,05 {1.495,006)

I. Cash flow from financing activities

Contribution from capital measures ’ ——‘ 12,970
Payment on capital measurés (52 -
Dividends paid I (225,461) (10,441)
Proceeds from long-term deI;ts - 3,953
Repayment of fong-term dexbts {10,021) {41,848)
Other changes , 6,234 6,027
Cash flow from financing aétivities ‘W_EMZ"Q“EEJEA {29.339)
Exchange rate differences on cash {10,405} (22,035)
Change in cash and cash equivalents {l.+I1.+I1l.+1V.) (803 5) 28,664
Cash and cash equivalents at the beginring of the period 351,776 465,161
Change in cash and cash equivalents according to cash flow statement L——*_(BEF 28,664
Cash and cash equivalents at the end of the period 270.9E1— 493,825
Income taxes i 7 {57,661} (26,770)
Interest paid ‘ {132,297} (121,586)




SEGMENTAL REPORT

as at 30 September 2007

Hannover Re's segmental report is based on IAS 14 "Segment Reporting" and on the principles set out
in German Accounting Standard No, 3 "Segment Reporting" {DRS 3) of the German Standards Council, supple-
mented by the requirements of DRS 3-20 "Segment Reporting of Insurance Enterprises”.

The segments are shown after consolidation of internal transactions within the individual segment, but
before consolidation across the segments. This is reported separately in the "Consolidation” column.

Segmentation of assets

7I?iaafes in EUR thousand

Non-life reinsurance

2007 2006
- 309. 3112

Assets o

Held to maturity - 1 ,283,3%“ 1,365,473
Loans and receivables 1,002,602 715,334
Available for sale 11,262,172 11,736,891
At fair value throeugh profit or loss 114,168 129,649
Trading 237 -
Other invested assets 793,677 748,071
Short-term investments 843,617 564,903
Cash 200321 269,911
Total investments and cash under own management ___1;0;;6— 15,530,232
Funds held by ceding companies ’___T,EOES“- 1,106,247
Contract deposits 137 84
Total investments ‘_—-‘1_6,—565,9_25;_‘ 16,636,563
Reinsurance recoverables on unpaid claims B 2;;8;;5;4 h 2,935,168
Reinsurance recoverables on benefit reserves - -
Prepaid reinsurance premium 157,427 329,505
Reinsurance recoverables on other reserves 2,766 1,536
Deferred acquisition costs 291,752 305,233
Accounts receivable 1,575,529 2,068,526
Cther assets in the segment 1,372,872 1,543,208
Assets classified as held for sale - 2,906,123
Total *—_——2—2'3?5;(;;-——- 26,725,862
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Life and health reinsurance Consolidation Total

2007 2006 2007 2006 2007 2006
Y 3112, 309, 3112 309, 3a2

N 55;5-‘5_‘-1% 63,606 i __"“]_?,306 i 172978 - —_]-,5]3.288_‘ 1,602,057

81,268 53,3l02 158,697 136,957 1,242,568 915,593

2,361,283 2,259.8‘54 592,296 651,466 14,215,751 14,648,221

41,279 42,9b7 24916 26,482 180,363 199,038

277 l - - - 3,148 -

64,943 59.8‘83 - - 858,620 807,954

154,142 ]53.5;80 193,240 l 2,504 1,190,999 721,287

67,444 79,5‘;35 3,196 2,329 270,961 351,776

_—_2—§;2—9~r 2,722.§78 ; ﬁm'i“]?‘;_ﬁfr' 992,716 . 19,47 5,693‘__1 18,245926

) 7,857,381 ’ 7,624.4.87 T (2,387;)_' - .——;3:5—65—3—5— 8,730,734

666,202 561.3:42 - - 666,339 561,426

1.3 5_6—5-77 1 0,908,8.07 "'f'"“‘zl""_'l’;;'";(;:"‘ 992,716 ‘“H_Z-—B,—Q-Q_B.ag;—‘ 28,538,086

) 96,239 113328 (1.408) _ 2577527 3048496

257949 447,5‘;37 - - 257,949 447537

9,496 9.;91 - - 166,923 339,096

6,078 6,2=85 - - 8,844 7822

1,851,854 1,922,9l]9 - - 2,143,606 2,228,152

1,101,195 540,7'38 {1,968} - 2,674,758 2,609,264

351,250 211,189 (577,731) (492,617) 1,146,391 1,261,780

- 7 - - - - 2,906,123

1 5,05:,5;5—‘ 14 GO,éQS ) _5;]'51— 500,099 ﬁm;ﬁé;—‘

41,386,356




SEGMENTAL REPORT

as at 30 September 2007

Segmentation of technical and other liabilities

Figuresin EUR_t—housand Non-life reinsurance— )

7 o 2007 2006

7 o 309. 31.12.

Liabilities

Loss and loss adjustment expense reserve _MT_SH.(;;S_;S?' 16,268,479
Benefit reserve - -
Unearned premium reserve 1,371,972 1,540,154
Psovisions for contingent commissions 163,068 159,699
Funds held under reinsurance contracts 176,439 437407
Contract deposits 154,364 147,594
Reinsurance payable 349,563 1,012,468
Long-term liabilities 43,310 56,857
Other liabilities in the segment 1,396,749 1,638,633
Liabilities related to assets held for sale - 2478513
Total '—19.281 ,025'1"-“ 23,739,804
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Life and health reinsurance Consolidation Total

2007 2006 2007 2006 2007 2006

T 3ee. 32 30.. 3112 09. 3a2
T ase172 17846 (1460) _ 17070870 17596325
6,237,160 6109154 - . 6,237,160 6,109,154
50,364 40,880 - o 1422,336 1,581,034
44195 41070 - - 207,263 200,769
798,503 082,037 (2312) - 972,630 1,419,444
3,542,506 3,379,187 - - 3,696,870 3,526,781
660,409 204,110 (2,928) (745) 1,007,044 1,215,833
- - 1,372,921 1,372,036 1416231 1,428,893
1,237,548 1,229,294 (454,502) (607.037) 2,179,795 2,260,890
- - - 62,334 - 2,540,847
14017457 13313578 911719 826588 34210199 37879970

. —_ I
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SEGMENTAL REPORT

as £t 30 Seotember 2007

Segmental statement of income

Figuresin EUR ihousand Non-life reinsurance
' 2007 2006
) 1.1-309. 1.1-309,
- _Gr_oss written premium o 4,102,262 5,244,938
thereof

From insurance business with other segments - -

From insurance business with external third parties and from

discontinued operations 4,102,262 5,244,938
Net premium earned Hiﬁﬁ;,m?,g‘lﬁ,;;ﬁ 3557716
Net investment income 585,959 560,101
Claims and claims expenses 2,620,762 2,663,953

Change in benefit reserves - -

Commission and brokerage, change in deferred

acquisition costs and other technical income/expenses 713,027 836,222
Administrative expenses 107,829 107,834
Other income and expenses (82,527} {44,554}
Operating profit/loss {(EBIT) - 4531 S—i—. 465,254
tnterest on hybrid capital -———_—mm_w' -
Net income before taxes . ' A;J(i;—d 465,254
Taxes ---—-——]—63—]—2~~ 135,682
Net income from continuing operations ! 4_3@5_4 329,572
Net income from discontinued operations '__E,;z.—e—_‘ 69,220
Net income . 4;;)““9;;H 398,792
thereof N o

Minority interest in profit and loss 56,145 63,558

Group net income 393,830 335,234
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Life and health reinsurance Consolidation Totat

2007 2006 2007 2006 2007 - 2006

1.1.-30.8. 1.1-30.9. 1.1.-30.9. 1.1.-309. 1.1.-309. 1.1.-30.9.
2333701 1982727 (9.615) - 6,426,348 7,227.665

:

9,615 - (9,615) - - -
2,324,086 1,982,727 - - 0,426,348 7,227,665
“--M‘G—Z_,EJ—;)-;?:;—' 1,598,71.3 T ““: - - —-__5,:9_.1.,—58_2_' 5,256,429
231,282 202,06='i 30,317 35,133 847,558 797,293
1,248,863 1.064,91?2 {398) | (329) . 3,869,227 3,728,526
300,717 140,2!;? - ' - 300,717 140,257
584,812 571,778 (4,987) {4,718) 1,292,852 1,403,282
43,887 37,363 (3,501) ](3,455) 148,215 141,742
57,162 21,3£O (12,008) (i3,038) {37,373} (36,.272)
T aoeso0 tonsa 27095 30605 69025 603,643
S LT seoee 58069 58069 58,069
______ i) _Q‘,_Q—OMOM‘ l107,78‘4 77(346;!—7_41; (27.464) rwiﬁgi,‘;su;m‘ 545,574
””””” (13828) 2175 (5859) (5501) (a7 157,266
s 80603 (5019 (21873 635058 388308
T LT essn @023 303%6 65,197
"'“"33"3","{5?; BOS0S (8189 (25896) 665514 453505
20,082 9,84:0 - - 76,227 73398
203,646 70,7(;9 ' {(8,184) {'25,896) - 589,287 380,107
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Oursecondary segmental reporting covers the continuing operations and is based on the regional origin
of the investments and gross written premium.

investments "V

Figures in EUR thousand 2007 2006
309, 3112
Total investments excluding cash
Germany 6353524 5873843
United Kingdom 1,131,737 1,028,814
France 1070157 1,044,337
Other 2873564 2,836,679
Europe 428982 10783.673
USA 5687003 6208,046
Other 552,547 536,015
North America TT6240450 6744061
Asia TTimasz . 281290
Austrafia 684,223 551,309
Australasia T io12705 832599
Africa T 367362 291,548
Other 155,258 242,269
Total 19204737 18894150
Gross written premium !
Figures in EUR thousand 2007 2006
1.1.-300, 1.1.-309.
Gross written premium
Germany 096406 1120351
United Kingdor 1176377 1012878
France 310876 348435
Other 899,714 929,245
Europe 3483373 3410909
USA Tsnisss | 2425177
Other 301553 308,346
North America T e3007 2733523
Asia T 356204 412966
Australia 362,253 300,656
Australasia T sasr | 113622
Africa T 0a052 202370
Other 207,259 167,241
Total T 6426348 7227665

Y After elimination of internal transactions within the Group across segments
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1. General reporting principles

The parent company Hannover Riickversicherung AG ("Hannover Re") and its subsidiaries {collectively re-
ferred to as the "Hannover Re Group”) belong to Talanx AG, which in turn is wholly owned by HDI Haftpflicht-
verband der Deutschen Industrie V.a.G. (HDI). Hannover Re is obliged to prepare & consolidated financial
statement and group management report in accordance with § 290 German Commercial Code (HGB}. Fur-
thermore, HDlisrequired by §§ 341 et seq. German Commercial Code (HGB) to prepare consolidated annual
accounts that include the annual financial statements of Hannover Re and its subsidiaries.

The consolidated financial statement of Hannover Re was drawn up in fuli compliance with the Interna-
tional Financial Reporting Standards (| FRS) that are to be used within the European Union. This also appliesto
all figures provided in this report for previous periods. Since 2002 the standards adopted by the International
Accounting Standards Board {IASB} have been referred to as tFRS; the standards dating from earlier years still
bear the name "international Accounting Standards (IAS)". Standards are cited in our Notes accordingly; unless
the Notes make explicit reference to a particular standard, both terms are used synonymously.

The quarterly results of reinsurance enterprises, including those of Hannover Re, ate for various reasons
not a reliable indicator of the results for the financial year as a whole. Losses from natural disasters and other
catastrophic losses impact the result of the reporting period in which they occur. Furthermore, belatediy re-
ported ctaims for major loss events can also lead to substantial fluctuations in individual quarterly results. Gains
and losses on the disposal of investments are accounted for in the quarter in which the investments are sold.

2. Accounting principles including major accounting policies

The quarterly accounts of the consolidated companies included in the consolidated financial statement
were drawn up as at 30 September 2007,

Alistandards adopted by the 1ASB as at 30 September 2007 with binding effect for the reporting period
have been observed in the consolidated financial statement.

inthe present quarterlyfinancial report as at 30 September 2007 we have included aself-contained, con-
densed risk report in the interim management report. In combination with the outlook for the full 2007 finan-
cial year, the intention is to thereby further improve the reporting on major opportunities and risks in the finan-
ciat year. Furthermore, from the first quarter of 2007 onwards we are reporting separately on major related
party transactions.

with the aim of focusing on our reinsurance business and following the sale of Praetorian Financial Group,
Inc., New York, we have divided our segmental reporting drawn up in accordance with the provisions of 1AS 14
"Segment Reporting" into the business groups of non-life reinsurance and life and health reinsurance. Financial
reinsurance ~ as part of the product range of non-ife reinsurance - as well as the remaining portion of the
specialty insurance business group are now reported together with and in the non-life reinsurance business
group. The figures for the previous period shown for comparative purposes have been adjusted retrospectively.

The first-time adoption of new or modified [FRS wilt have a bearing on the Group annual financial report
asat 31 December 2007 and will have the following implications: IFRS 7 "Financial Instiuments: Disclosures”,
which is to be applied to financial years beginning on or after 1 January 2007, requires not only extended
duties of disclosure with respect to the recognition of financial instruments but also more detailed explanations
ofthe type and extent of the risks associated with such financial instruments. Following corresponding modifica-
tion of IFRS 4 "Insurance Contracts” these provisions similarly apply to risks arising out of insurance contracts.
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The amendments of 1AS 1 (rev. 2005) "Presentation of Financial Statements”, which also apply te financial
years beginning on or after 1 January 2007, require disclosures regarding the aims, methods and processes of
capital management.

We would also refer to the relevant infermation in the consolidated financial statement as at
31 December 2006.

3. Consolidated companies and consolidation principles
Consolidated companies

Effective 1 January 2007 Hannover Re completed a reorganisation of some of its Irish group companies
with no effect on income within the Group. With the exception of specific reinsurance contracts, the business
operations of E+5 Reinsurance (Irefand) Ltd. and Hannover Reinsurance (Dublin} Ltd. were transferred by sale to
HannoverReinsurance (Ireland) Ltd. Since that date E+S Reinsurance (Irefand) Lid. and Hannover Reinsurance
{Dublin} Ltd. have been in run-off and are no longer writing new business,

The company Castellum Holdings Ltd. and its subsidiary Castellum Re Ltd. held by Hannover Re (Ber-
muday) Ltd., Hamilton, were liquidated effective 21 March 2007.

A capital reduction of EUR 27.4 million wasimplemented in the first quarter at WRH Offshore High Yield
Partners, LP. Wilmington, 70.0% of which is held by Hannover Re and 30.0% by E+5 Riick, through the sale of
part of the company's assets and payment of the sales proceeds to the shareholders,

On 11 April 2007 Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH (HRBV) acguired effective 1 April
2007 the 10% stake held by a minority shareholder, Giv Lebensversicherung AG, Hilden {CiV Leben), in E+5
Riick for a purchase price of EUR 135.2 million, thereby increasing its participation in the company 1o 65.78%.
CiV Leben, a subsidiary of Talanx AG, is an affiliated company as defined by IAS 24. This increase in the share
held in an atready consolidated Group company with no change in control status constitutes a transaction
between entities under common control. In accordance with the applicable requirements of IFRS 3 in conjunc-
tion with 1AS 27 we dispensed with a revaluation of the net assets and recognised the difference between the
purchase price of the acquired shares and the pro-rata assets at existing book valuesin an amount of EUR 6.8
million as goodwill.

Effective 1 July 2007 HRBY sold 2% of its stake in E+5 Riick to an outside third party for a price of EUR
27.0 million by way of a share reduction in a consolidated Group company without a change of control status.
As pant of the transaction the goodwill, on which scheduled amortisation was taken until the 2001 financial
year, was reduced by an amount of EUR 1.2 million in light of pro-rata amortisation from previous years, in
addition, interim profits of EUR 4.8 miliion were realised. Upon closing of the transaction HRBY now holds
63.78% of the shares in E+S Riick.

R.E.RE Investors GmbH, Cologne, equai shares of which are held by Hannover Re and E+S Riick, was estab-
lished on 23 July 2007. The company wasincluded in the consclidated financial statement for the first time in
the third quarter. The object of the company is to hold, acquire and sell participating interests in real estate
companies. The company's financial year begins on 1 October and ends on 30 September of the following
calendar year. Both the amendment of the company name to Hannover Re Euro RE GmbH and the extension of
the business object pursuant to the revised memorandum of association will take effect upon entry inthe com-
mercial register, which had not taken place as at the balance sheet date.
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Capital consolidation

The capital consolidation complies with the standards of |1AS 27 "Consclidated and Separate Financial
Statements". Subsidiaries are consolidated as soon as Hannover Re acquires a majority voting interest or
de facto controlling influence. The capital consolidation is based on the revaluation method. Under the "pur-
chase accounting” method the purchase costs of the parent company are netted with the proportionate share-
holders’ equity ofthe subsidiary at the time when it isfirstincluded in the consolidated financial statement after
the revaluation of all assets and liabilities. After recognition of al acquired intangible assets that in accordance
with IFRS 3 "Business Combinations” are to be accounted for separately from goodwill, the difference between
the revalued shareholders’ equity of the subsidiary and the purchase price is recognised as goodwill. Under
IFRS 3 scheduled amortisation is not taken on goodwill. Instead, unscheduled amortisation is taken where
necessary on the basis of regular impairment tests. Immaterial and negative goodwill are recognised in the
statement of income in the year of their occurrence.

Companies over which Hannover Re is able to exercise a controlling influence ("associated companies”)
are normally consolidated "at equity” with the proportion of the shareholders equity attributable to the Group.
A controlling influence is presumed to exist if a company belonging to the Hannover Re Group directly or indi-
rectly holds at least 20% - but no more than 50% - of the voting rights. Income from investments in associated
companies is recognised separately in the consolidated statement of income.

Where minority interests in shareholders' equity exist, suchinterests are reported separately within Group
shareholders' equity in accordance with IAS 1 "Presentation of Financial Statements”.

The minority interest in the result is a compenent of net income and is shown separately as a “thereof”
note following net income. As at 30 Septernber 2007 it amounted to EUR 76.2 million (EUR 73.4 million).
Debt consolidation

Receivables and liabilities between the compantes included in the consolidated financial statement were
offset against each other.

Consolidation of expenses and profit

The effects of business transactions within the Group were eliminated.

Consolidation of special purpose entitias

Inthe third quarter of the previous year, with the aim of transferring peak exposures deriving from natural
disasters to the capital market, Hannover Re issued a catastrophe ("CAT") bond that can be traded on a secon-
dary market — the first time it had used such a tool. The CAT bond with a volume of USD 150 million was placed
with institutionat investors from Europe and North America by a special purpose entity. Hannover Re doesnot
exercise a controlling influence over the special purpose entity. Under IFRS this transaction is to be recognised
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as a financial instrument. In accordance with 1AS 39.9 the contract constitutes a derivative, the fair value of
which as at 30 September 2007 amounted to-EUR 2.7 million and which we carried under other liabilities as at
the balance sheet date.

In January 2007 Hannover Re again drew on the capital market to obtain underwriting capacity for
catastrophe risks by increasing the volume of last year's "K5" securitisation to EUR 394.5 million. Kaith Re Ltd, a
special purpose entity domiciled in Bermuda, was used for the transaction, which was placed with investors in
North America, Europe and Japan. The additional capital in the amount of EUR 80.4 million was provided by
both new and existing investors. The planned term of the transaction runs until 31 December 2008. Pursuant
1o SIC-12 Kaith Re Ltd. has been included in the consolidated financial statements since 1 January 2006.

In February 2007 the Hannover Re Group transferred for the first time risks resulting from reinsurance
recoverablestothe capital market. This securitisation enables Hannover Re to reduce the default risk associated
with reinsurance recoverables. The portfolio of receivables underlying the transaction has a nominal value
of approximately EUR 1.0 billion and consists of exposures to insurers and reinsurers. The securities serving as
collateral were issued via a special purpose entity. Payment to Hannover Re — after allowance for its deductible
- is triggered by a retrocessionaire's insolvency. Hannover Re does not bear the majority of the economic
benefits or risks arising out of the special purpose entity's activities through any of its business relations. In
accordance with |AS 39.9 the transaction constitutes a derivative, the fair value of which as at 30 September
2007 amounted to EUR 3.8 million and which we carried under ather financial assets at fair value through
profit or loss as at the balance sheet date.

In March 2007, with the aim of better protectingits balance sheet and further extending its access to the
retrocession market, Hannover Re placed on the capital market a protection cover on its worldwide natural
catastrophe businessin an amount of EUR 150.4 million with a term of two years. A risk carrier in the form of a
special purpose entity provides Hannover Re with aggregate excess of loss coverage. The underlying portfolio
consists of the natural catastrophe business retained under the existing "K5" securitisation. The cover attaches
upon occurrence of an aggregated 83-year-event for "K5" and is fully utilised upon occurrence of a 250-year
accumulation. Within this spread the outside investors assume 90% of the modelled "K5" losses, while the
remaining 10% remain with Hannover Re. Hannover Re does not bear the majority of the economic benefitsor
risks arising out of this company's activities through any of its businessrelations with the special purpose entity.

4. Discontinued operations

Inthe previous year Hannover Re reached agreement on the sale of its American subgroup Praetorian
Financial Group, Inc., New York {PFG), to an Australian insurance group. Effective 31 May 2007 beneficial
ownership of the assets and liabilities belonging to the subgroup classified in the previous periods as discontin-
ued operations was transferred, They were therefore no longer recognised as at the balance sheet date. In
accordance with the structure of the transaction, both the pravisional purchase price of USD805.9 million and
the provisional disposal gain are stbject to the final determination that is to be made in the fourth quarter of
2007. Incompliance with IFRS 5 "Non-current Assets Held for Sale and Discontinued Operations”, we recognise
the profitorloss of PFGin the consolidated statement of income for all presented periods after tax in a separate
line. For further explanatory remarks please see the corresponding information in the consolidated financial
statementasat 31 December 2006.
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The profit crioss and netcash flows of the discontinued operations are presentedin the following tables
and broken down into their major components. The reported figures for the period from 1 January to 30 Sep-
tember 2007 only cover transactions until the deconsolidation date of 31 May 2007.

Major items in the statement of income of the discontinued operations

 Figures in EUR thousand 2007 2006
T I 11-309.  11-308.
— i]r_o:s—wr';t;;um 275,409 B .l ,-8;5:084

Ceded written premium {42,368) 952,593
Net change in gross unearned prelmium {12,372} (243,132}
Net premium earned ' *WSWEES; 696,359
Net investment income . o 77270,:127‘H 19,190
Net underwriting result . 24 B8O 85,350
Other income and expenses . {11,209) {1,342)
Operating profit/loss (EBIT) . 34118 103,198
Interest on hybrid capital . 2,—3—2; - 3,953
Net income before taxes ' »mw-m;;gg—-a 99,245
Taxes - ‘ 5:::‘;!;-"‘ 34,048
Acquirer's share of current incom;. from discontinued cperations ‘H—_‘—I—BEI_* -
Group share of current income frt;m discontinued operations 12,899 65,197
Income./loss from deconsolidatio; {after taxes} 17,457 -

Net income 30,356 65,197

Asat 30 September 2007 the net income recognised from the discontinued operations includes a provi-
sional disposal gainof EUR 17.5 million after taxes and less costs to sell. The tax expenditure attributable to this
disposal gain amounts to EUR 68.6 mitlion. Pursuant to the purchase agreement these amounts will be finatly
adjusted in the fourth quarter of 2007.

Statement of cash flows from the discontinued operations

Fig_dre_s'in_EUR thousand 2007 2006
S 11-309.  1.1-309.
-C_z:;hh—tav_\rg;c;ma—t;g activities o 176,313 o 41 9_73;; B
Cash flow from investing activitie-s l {18,499) (378,270)
Cash flow from financing activitie‘s - - 152,626
Change in cash and cash equivalents 1 57?&7.—3— {28111)
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5. Notes on the individual items of the balance sheet
and statement of income

5.1 investments including income and expenses

Investments are classified and measured in accordance with 1AS 39 "Financial Instruments: Recognition
and Measurement”. Hannover Re Group classifies investments according to the following categories: held to
maturity, loans and receivables, financial assets at fair value through profit or foss, held for trading and available
for sale. The allocation and measurement of investments are determined by the investment intent.

Fixed-income securities classified as held to maturity as well as loans and receivables originated by the
entity that are not listed on an active market or sold at short notice are measured at purchase cost - i. e. fair
value as at purchase date including directly allocable transaction costs — plus amortised cost. The amortised
cost derives from the difference between the nominal value and purchase cost and is spread over the time to
maturity of the fixed-income securities.

Fixed-income securities classified as available for sale are measured at fair value. The difference between
the fair value and amortised cost is recognised outside the statement of income until realisation.

Financial assets at fair value through profit or loss and securities held for trading are measured at fair
value, The difference between the fair value and amortised cost is recognised in the statement of income.

Securities whose fair value falls significantly or permanently below purchase cost are written down to
current value and recognised in the statement of income.

The investments alsoinclude investments in associated companies, real estate used by third parties, short-
term investments, cash and funds held. The other investments primarily consist of shares in private equity
limited partnerships.

In the case of financial assets that are not traded on an active market, the fairvalue is determined using a
measurement method {e.g. effective interest rate method). The value determinedinthis way as at the date of
acquisition may, however, differ from the actual purchase cost. The resufting measurement difference con-
stitutes a theoretical profit on the day of acquisition ("day one profit”). As at the balance sheet date this
profit/loss from the portfolio of fixed-income securities totalled -EUR 2.3 million. Of this amount, -EUR 1.4
million from securities held as available for sale was recognised outside the statement of income in sharehold-
ers’equity. The remaining -EUR 0.9 million was attributable to fixed-income securities measured at amortised
cost, the fair value of which is not carried in the balance sheet and which are recognised in the categories “held




to maturity” and "loans and receivables”. We would refer the reader to the following tables. The portfolio of
equity instruments did not give rise to any such day one profit because these are listed on active markets or
measured at "net asset value” as an approximation of fair value,

For further details we would refer to the relevant information in the consolidated financial statement as
at 31 December 2006.
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Maturities of the fixed-income and variable-yield securities

‘Figures in EUR thousand 2007 2006
am:r:,i?e:rcost Fair value amoc;t()iss:(d’[cost Fair value
T o 309. 309, 312, 3112
Held to maturity
due in one year 11,885 11860 66775 66,892
due after one through two years 20,680 20,304 27,742 27,295
due after two through three years 33,515 34,992 - -
due after three through four years 195,597 195,808 21615 21,749
due after four through five years 146,078 146,877 203,263 204,026
due after five through ten years 1,085,162 1,087,968 1,271,484 1,281,502
due after ten years 10,371 10,434 11,178 11,357
Total 1,513,288 1,508,243 1,602,057 1,612,821
Loans and receivables T
due in one year T s 21259 27.992 28,147
due after one through two years 72,891 71,761 24774 25,347
due after two through three years 112,799 109,107 62,218 60,628
due after three through four years 105,063 100,591 123,217 119,212
due after four through five years 13,318 13170 91,335 87,326
due after five through ten years 888,812 851,721 554,829 534,798
due after ten years 28,510 29,790 33,228 31,213
Total 1,242,568—_ 1,197,399 915,593 886,671
Available for sale
due in one year 1886502 1873600 1381230 1380347
due after one through two years 1,369,959 1,355,741 1,700,790 1,692,483
due after two through three years 1,235,030 1,217,684 1,678,241 1,637,918
due after three through four years 1,052,286 1,047,341 1,566,342 1,562,701
due after four through five years 1,054,651 1,049,818 1,187,735 1,176,674
due after five through ten years 4,193,822 4108970 4,543,454 4,472,663
due after ten years 1,784,766 1,730,997 1,823,275 1,139,366
Total 12,577,016 12,384,1 EC;‘"‘ 13,181,067 13,062,150
Financia) assets at fair valire through
profit or loss
due in one year 66,895 66,895 102,378 102,482
due after ane through two years 29,464 29,813 895 1,224
due after two through three years - - - . -
due after three through four years - - - -
due after four through five years 645 a78 - -
due after five through ten years 32,682 32,945 31,840 31,928
due after ten years 25,934 28,324 27411 30,829
Total 155,620 158,855 162,524 166,463
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The stated maturities may in individual cases diverge from the contractual maturities because
borrowers may have the right to call or prepay obligations with or without penalty.

Floating-rate bonds {also known as “floaters") are shown under the maturities due in one year and con-
stitute our interest-refated, within-the-year reinvestment risk.

Amortised cost, unrealised gains and losses and accrued interest on the portfolio of investments

classified as held to maturity as well as their fair value

30.9.2007
Cost or .
Figures in EUR thousand amortised  Unrealised Accrued Fair value
gains losses interest
cost
Investments held to maturity
Fixed-income securities
Government debt securities of EU
member states 51,423 - 1,990 a3 49,664
US treasury notes 334,315 9,726 - 4,530 348,571
Other foreign government debt securities 18,306 - 26 106 18,586
Debt securities issued by
semi-governmental entities 434,622 5924 3212 7,162 444,496
Corporate securities 413,601 3,703 9,876 7,494 414,922
Asset-backed securities 237,796 4 9,298 3,502 232,004
Total 1,490,263 19,357 24,402 23,025 1,508243
31.12.2006
Costor .
Figures in EUR thousand amortised _ Unrealised Accrued i value
gains losses interest
cost
Investments held to maturity
Fixed-income securities
Covernment debt securities of EU
member states 52,922 - 1,355 813 52,380
S treasury notes 358,281 4,455 - 2942 365,678
Other foreign government debt securities 6,648 84 - 25 6,757
Debt securities issued by
semi-governmentat entities 455,039 8,305 1,709 9,402 471,037
Corporate secuiities 446,116 7.290 3,150 11,536 461,792
Asset-backed securities 252,168 90 3,246 6,164 255177
Total 1,571,175 20,224 9,460 1612821
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Amortised cost, unrealised gains and losses and accrued interest
on loans and receivables as well as their fair value

30.9.2007

Costor . )
Figuresin EUR thousand amortised . Unrealised {mmm Fair value
gains losses interest
cost
Loans and receivables
Government debt securities of EU
member states 29,307 81 1,006 | 281 28,663
Debt securities issued by
semi-governmental entities 249,603 588 12,167 5,299 243323
Corporate securities 508,680 614 16,185 11,237 501,346
Asset-backed securities 430,304 1,776 15,870 7857 424067
Total 1,217,894 3,059 48,228 24674 1,197,399
31.12.2006
Cost or )

. . . Unrealised Accrued .
Figures in EUR thousand am:;tsltsed qains osses interest Fair vatue
Loans and receivables

Government debs securities of EU

member states 19,979 - 468 168 19,679

Debt securities issued by

semi-governmental entities 220,901 191 9,471 2,755 214,376

Corporate securities 368,929 989 11,325 5,435 364,028

Asset-backed securities 293,129 1,173 10,011 4,297 288,588
Total 902,938 2,353 886,671

38

31,275

12,655




Amortised cost, unrealised gains and losses and accrued interest on the portfolio of investments
classified as available for sale as well as theit fair va ue

30.9.2007
Cost or .
Figures in EUR thousand amortised _ Unrealised Accrued i vatue
gains losses interest
cost
Available for sale
Fixed-income securities
Government debt securities of
EU member states 873,248 897 10,737 13,058 876,466
US treasury notes 1,517,830 15,185 3377 11,946 1,541,584
Cther foreign government debt securities 340,651 1,059 2,141 2,843 342412

Debt securities of semi-
governmental entities

Corporate securities
Asset-backed securities

From investment funds

Equity securities
Shares

From investment funds

Short-term investments

Total

3,195216 12,395 46,782
3,430,904 22874 108,426
2,183,316 9,545 56,777

837,560 14,484 41,115

56,296 3,217,125
65432 3,410,784
35,248 2,171,392
13,468 824,397

12,378,725 76,439 269,295

198,291 12,384,160

fmmee e e 4 s ——

367,364 86,208 10,546
1,213,283 183,770 8,488

- 443,026
- 1,388,565

1,580,647 269,978 19,034

+

- 1,831,591

1,190,207 1 -

ta 1,190,999

15,148,579 346,418 288,329

199,082 15,406,750
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Amortised cost, unrealised gains and losses and accrired interest on the portfolio of investments
classified as available for sale as well as their fair value

31.12.2006
Figuresin EUR thousand a:t.:r:igzd gainsumealise?osses ﬁctzrr?;: Fair value
cost
Available for sale
Fixed-income securities
Covernment debt securities of
EU member states 980,946 1.747 12,241 15,982 986,434
US treasury notes 1,899,898 3215 25,662 22,933 1,900,384
QOther foreign government debt securities 289,217 608 1,780 2,068 290113
Debt securities of semi-
governmental entities 3,360,133 11,949 47,231 50,403 3,375,252
Corporate securities 3,801,556 27667 64,041 72,280 3837462
Asset-backed securiies 1,864,670 12,471 27,381 25539 1,875,299
From investment funds 784,131 17,234 15472 11,313 797,206
12,980,549 74,891 193,808 200,518 13,062,150
Equity securities
Shares 428,788 ')6,980 2,491 - 503,277
From investment funds 944,959 138,076 241 - 1,082,794
1373747 215,056 2,732 - 1,586,071
Short-term investments 720,482 - - 805 721,287
Total 15,074,778 289,947 196,540 201,323 1 5.369,568
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Fair value of financial assets at fair value through p:ofit or loss before and after accrued interest
as well as accrued interest on such financial assets

©30.9.2007
ot el
Fi_nancial as?ets at fair value
through profit or loss
Debt securities of ‘
semi-governmentaf entities 9,828 231 10,059
Corporate securities ‘ 146,081 1,230 147,311
Asset-backed securities ‘ 1,485 - 1,485
N 157;',394 i 1.4 6_1 _ 158,855
Other financial assets T -
Derivative financial instrume.nts 21,508 - 21,508
Total . 178?‘:}02 1,461 - 180,363
“3ni22006 000 - ) S
Fiﬁancialés;ét;;t"};ir;alue T
through profit or loss
Debt securities of
semi-governmental entities 9,488 231 9719
Corporate securities ‘ 150,611 1,682 152,294
Asset-backed seturities l 4,431 19 4,450
. . 164,530 1,933 166,463
Equity securities
From investment funds ' 7 10,207 - 10,207
Other financial assets - - -
Derivative financial instruménts 22,368 - 22,368

Total 197,105 1,933 199,038

Derivative financizal instruments

Asat 30 September 2007 Hannover Re is reporting as financial assets at fair value through profit or loss
technical derivatives previously recognised in the trading portfolio in an amount of EUR 21.5 million {31 De-
cember 2006: EUR 22.4 million) that were separated from the underlying transaction and measured at fair
value, The figures for the corresponding period of the previous year have been adjusted accordingly retrospec-
tively.

Trading portfolio

Put options on the Dax and EuroStoxx 50 indices with an expiry date of 18 April 2008 were bought inthe
third quarter. These instruments serve as a partial hedging strategy within the equity portfolio. The purchase
costs amounted to EUR 3.6 million, while the fair value as at the balance sheet date was EUR 3.1 million. The
difference was recognised under unreafised gains and losses in investment income.
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Investment income

 Figures in EUR thousand 2007 2006
S N B 7 30.L9. 303.

Real es'tr;t;er - N N N 1,255 15,202
Dividends 32844 24,622
interest income on investments 557,108 511,197
Cther income 36,131 16,545
Ordinary investment income _ —62_7338 B 567,566
Profit or loss an shares in associated companies 'mﬁmmﬁi,ssllr 7 2,241
Realised gains on investments 164,304 189,768
Realised losses on investments 60,105 70077
Unrealised gains and losses (3.106) 11,282
Depreciation on real estate 113 3,659
Impairments/depreciation on equity securities 8,363 6,861
Impairments on fixed-income securities 4,636 -
Impairments on participating interests and other financial assets - 4,170
Other investment expenses 40,615 42,489
Net income from assets under own management 680,988 643,601
Interest income on funds withheld and contract deposits 194,584 187,623
Interest expense on funds withheld and contract deposits 28,014 33,931

847.!‘5;8—~ 797,293

Total investment income

The impairments of EUR 13.0 million were attributable entirely to assets classified as available for sale.
Impairments of EUR 4.6 million taken on fixed-income securities related tostructured products connected with
the crisis on the US housing market in respect of which Hannover Re identified a risk of default. In addition, an
impairment of EUR 8.4 million was recognised on equities whose fair value had fallen significantly, i.e. by at
least 20%, or for a prolonged period, i.e. at least nine months, below acquisition cost.

Interest income on investments

Figures in EUR thousand 2007 2006
o o _ - - N 30.9. - 307.9.
Fixed~in_corne securities — held to ma;r}t;' 7 50,260 59,082
Fixed-income securities — loans and receivables 32,018 21,204
Fixed-income securities — available for sale 429,464 422,53
Financial assets — at fair value through profit or loss 4,949 3,364
Other 40,417 5016
Total **""““‘;g_;‘“]' 0;_* 511,197




5.2 Investment risks

Risks in the investment sector consist primarily of market, credit and liguidity risks. The most significant
market price risks are share price, interest rate and currency risks. The "value at risk" (VaR) is a vital tool used for
managing market price risks. The VaR is determined on the basis of historical data, e.g. for the volatility. As part
of these caiculations the probability of losing a certain portion of our portfolio is calculated. The caiculation of
this maximum loss potential is performed with a confidence level of 95% and a holding period of ten days. Our
range of management tools is complemented by stress tests and sensitivity analyses. The VaR is as follows:

Value at Risk " in the Hannover Re Group
n%
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" VaR upper fimit according to Hannover Re's investment guidelines. 2.5%

Currency risks are of considerable importance to an internationally operating reinsurance enterprise that
writes a significant proportion of its business in foreign currencies. These risks are, however, largely neutralised
since we systematically adhere to the principle of matching cucrency coverage.

Interest rate risks refer to an unfavourable change in the value of financial assets held in the portfolio due
tochangesinthe market interest rate level. Declining market yields lead to increases and rising market yields to
decreases in the fair value of fixed-income securities portfolios. One of the central objectives of our strategy in
this regard is to match cash flows on the assets and liabilities sides as closely as possible. Quantitative support
for this strateqy is provided by our dynamic financial analysis model as well as a broad diversity of value at risk
calculations. In addition, tightly defined tactical duration ranges are in place, within which asset managers can
position themselves opportunistically according ta their market expectations. The parameters for these ranges
are directly linked to the risk-carrying capacity of the Hannover Re Group.
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Share price risks derive from unfavourable changesinthe value of equities and equity or index derivatives
due, for example, to downward movements on particular stock indices. We spread these risks through system-
atic diversification across various sectors and regions.

Credit risks may arise out of a failure to pay (interest and/or capital repayment) or change in the credit
status (rating downgrade) of issuers of securities. We attach vital importance to credit assessment conducted on
the basis of the quality criteria set out in the investment guidelines.

The liquidity risk refers to the risk that it may not be possible tosell holdings or close cpen positionsdug to
the illiquidity of the markets - or to do so only with delays or price markdowns — as well as the risk that the
traded volumesinfluence the marketsin question. Regularliquidity planning and a liquid asset structure ensure
that Hannover Re is able to make the necessary payments at alf times. We manage the liquidity risk inter alia by
allocating a liquidity code to every security. The spread of investments across the various liquidity classes is
specified in the monthly investment reports and controlled by iimits.

Weighing of major asset classes "

Asset classes i nvr;zrt?n";itteg;:izzﬁ ;es 30.9.2007

- -i;c;js {direct I;oldi-n_g;;:jrn-vestment funds) - at least 50.0% 78.6%
Listed equities (direct holdings and investment
funds) atmost 17.5% 9.4%
Real estate at most 5.0% 0%

U Caleulated on o fair value basis

For details of the rating structure of our fixed-income securities and an analysis of selected scenarios for
changesin the fair value of our securities as at the balance sheet date please see the explanatory notes in the
risk report.

5.3 Staff

The average number of staff at the companies included in the consolidated financial statement of the
Hannover Re Groupwas 1,947 (31 December 2006; 1,988). Of this number, 891 were employed in Germany
in the reporting period and 1,056 were employed at the consalidated Group companies abroad; as at the
halance sheet date the discontinued operations accounted for 249 staff. Following their disposal in the second
quarter they are no longer included in the staff numbers.




5.4 Shareholders’ equity and minority interests

Shareholders’ equity is shown as a separate component of the financial statement in accordance with
IAS 1 "Presentation of Financial Statements" and subject to |AS 32 "Financial Instruments: Disclosure and
Presentation” in conjunction with 1AS 39 "Financial instruments: Recognition and Measursment”. The change
in shareholders' equity comprises not only the net income deriving from the statement of income but also the
changes in the value of asset and liability items not recognised in the statement of income.

The shareholders’ equity (share capital of the parent company) amounts to EUR 120,597,134.00. Itis
divided into 120,597,% 34 voting and dividend-bearing registered no-par-value shares. The shares are paid in

in full.

Minority interests are established in accordance with the shares held by companies outside the Group in
the shareholders' equity of the subsidiaries.

Authorised capital of up to EUR 60,299 thousand is available with a time limit of 31 May 2008,

New individual registered shares may be issued on one or more occastons for contributions in cash or kind.
Of the total amount, up to EUR 1,000 thousand may be used to issue employee shares.

In addition, conditional capital of up to EUR 60,299 thousand is available. ltcan be used to grant shares
to holders of convertible bonds and bonds with warrants as well as to holders of participating rights or partici-
pating bonds with conversion rights and warrants and has a time limit of 11 May 2011.

5.5 Treasury shares

IAS 1 requires separate disclosure of treasury shares in shareholders’ equity. By a resolution of the
Annual General Meeting of Hannover Riickversicherung AG adopted on 3 May 2007, the company was author-
ised until 31 October 2008 to acquire treasury shares of up to 10% of the share capital existing on the date of
the resolution, The company did nat hold treasury shares at any time during the reporting period.

5.6 Earnings per share

Basic and diluted earnings per share

2007 2006
o N 11.-309. B 11-308.
Result(m  No.of  Pershare  Resultin No.of  Pershare
EUR thousand} shares {in EUR) EUR thousand) shares {in EUR}
fv(&-roup net incomu; o
Weighted average of issued sha;es 120,587,134 120,597,134
Earnings per share - 589,287 120,597,134 489 180,107 120,597,134 3.15
from continuing operations l 558,931 120,597,134 4.64 314,910 -1 20,597,134 2.61
from discontinued operationls 30,356 120,597,134 0.25 65,197 120,597,134 0.54

_— —a ——
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6. Transactions with related parties

IAS 24 defines related parties inter alia as parent companies and subsidiaries, subsidiaries of a common
parent company, associated companies, legal entities under the influence of management and the manage-
ment of the company itself. In the year under review the following significant business relations existed with
related parties.

HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. (HDI) indirectly holds a majority interest in
Hannover Re through the subsidiaries Talanx AG, HDI Verwaltungs-Service AG and Zweite HDI Beteiligungs-
gesellschaft mbH, all based in Hannovex.

The Hannover Re Group provides reinsurance protection for the HDI Group. To this extent, numerous
underwriting business relations exist with related parties in Germany and abroad which are not included in

Hannover Re's consolidation. This includes business both assumed and ceded at usual market conditions.

The major refnsurance relationships with related partiesin the year under review are listed in the follow-
ing table,
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Business assumed and ceded in Germany and abroad

- -I-:igures in EUR thousand 2007
Related parties Premium Und;::iting
Business ass;u—nr':c-i- _ T - B
ASPECTA Assurance International AG 14,843 2,245
ASPECTA Assurance Internatior'lal Luxembourg S.A, 24,128 2,713
ASPECTA Lebensversicherung AG 105,571 5473
ASPECTA Versicherung AG ’ 13,325 (3.605)
CiV Lebensversicherung AG I 35815 490
CiV Versicherung AG | 13,292 1,647
Gerling Kanzern Allgemeine Veirsit.herungs-AG 91,591 6,194
HDI Asecuracja Towarzystwo Ui:ezpieczen SA . 12,809 (132)
HDI Assicurazioni 5.p.A. l 11,422 3,984
HDI Cerling Lebensversicheruné AG 12,256 (2,083)
HDI Cerling Verzekeringen N.V: 21,558 2,996
HDI HANNOVER International Espa fia, Cia. de Sequros y Reaseguros S.A. 14,866 1,014
HDI Hannover Versicherung A{ll 9,536 1,764
HDI Industrie Versicherung AG' 130,731 43,589
HDI Sigorta AS. : 5379 {15,300}
Magyar Posta Biztositd Részvér;ytérsaség . 7,323 499
PB lLebensversicherung AG ! 31,061 (971)
PB Versicherung AG l 3,976 (179)
Other companies ‘ ' 6,308 {15)
Total  ses7e0 50323
Business ceded S
HDI Industrie Versicherung AC: (601} {212)
Gther companies ‘ 2y (29)
Total ' 7 (552) - {241)

With effect from the 1997 financial year onwards all new business and renewals written on the German
market have been the responsibility of E+5 Riick, while Hannover Re has handled foreign markets. Internal
retrocession arrangements ensure that the percentage breakdown of the business applicable tothe previously
existing underwriting partnershipis largely preserved between these companies.

Within the contractually agreed framework AmpegaGerling Asset Management GmbH performs invest-
ment and asset management services for Hannover Re and some of its subsidiaries. Assets in special funds are
managed by AmpegaGerling Investment GmbH. AmpegaGerling Immobilien Management GmbH perfarms
services for Hannover Re within the framework of a management contract,
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Companies belonging to the Talanx Group granted the Hannover Re Group insurance protection inter
alia in the areas of public liahility, fire, group accident and business travel collision insurance. Divisions of
Talanx AG also performed services for us in the area of general administration. All transactions were effected
at usual market conditions.

With regard to the acquisition by Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH of the 10% stake held
by CiV Lebensversicherung AG, a subsidiary of Talanx AG, in E+S Riick and the subsequent resale of 2% ofthe
former's shares to an outside third party, please see our remarks in Section 3 "Consolidated companies and
consolidation principles”.

7. Other notes
7.1 Contingent liabilities

Hannover Re has secured by subordinated guarantee a subordinated debt in the amount of USD 400.0
milfion issued in the 1999 financial year by Hannover Finance, Inc.,, Wilmington/USA. In February 2004 and
May 2005 Hannover Re bought back portions of the subordinated debt in amounts of USD 379,0 million and
USD 10.0 million respectively, leaving an amount of USD 20.0 million still secured by the guarantee. Effective
4 June 2007 the issuer bought back the debt from Hannover Re in an amount of USD 380.0 million for the
purpose of cancelling the debt. The cancellation process was completed on 17 July 2007.

Hannover Re has placed three subordinated debts on the European capital markets through its subsidiary
Hannover Finance {Luxembourg) S.A. Hannover Re has secured by subordinated guarantee both the debt
issued in 2001, the volume of which now stands at EUR 138.1 milfion, and the debts from financial years 2004
and 2005 in amounts of EUR 750.0 million and EUR 500.0 million respectively. For further detaits we would
refer to the relevant information in the consclidated financial statement as at 31 December 2006,

The guarantees given by Hannover Re for the subardinated debts attach if the issuer in question fails to
render payments due under the bonds, The guarantees coverthe relevant bond volumes as well as interest due
until the repayment dates. Given the fact that interest on the bonds is partly dependent on the capital market
rates applicable at the interest payment dates {floating rates), the maximum undiscounted amounts that can
be called cannot be estimated with sufficient accuracy. Hannover Re does not have any rights of recourse out-
side the Group with respect to the gusarantee payments,

In July 2004 Hannover Re and the cther shareholders sold the participation that they held through Willy
Vogel Beteiligungsgesellschaft mbH in Willy Vogel AG. In order to secure the guarantees assumed under the
purchase agreement, Hannover Re and the other shareholders jointly gave the purchaser a directly enforceable
guarantee for a period until 2009 limited to a total amount of EUR 7.1 million. Furthermore, in the event of a
call being made on the guarantee Hannover Re and the other shareholders agreed that settlement would be
based upon the ratio of participatory interests.

As security for technicai liabilities to our US clients, we have established a master trust in the USA. As at
the balance sheet date this master trust amounted to EUR 2,114.7 million {21 December 2006: FUR 2,238.8
million). The securities held in the master trust are shown as avaitable-for-sale investments.

As security for our technical liabilities, various financial institutions have furnished sureties for our com-
pany in the form of letters of credit. The total amount of the letters of credit as at the balance sheet date was
EUR 2,269.1 miilion (31 December 2006; EUR 2,684.2 million),




Outstanding capital commitments with respect to special investments exist in the amount of EUR 79.1
million (31 December 2006; EUR91.3 million) for £+5 Riickand EUR 172 3 million (31 December 2006: EUR
155.0 million} for Hannaver Re. These involve primarily private equity funds and venture capital firms.

Within the scope of a novation agreement regarding a life insurance contract we assumed contingent
reinsurance commitments with respect to due date and amount. The financing phase was terminated effective
31 December 2004 as per the agreement. The level of Hannover Re's liability as at the date of novation
{31 December 2011)in relation to future balance sheet dates may change due to fluctuationsin the EURIBOR
and discrepancies between the actual settlements and the projections. As at the balance sheet date the esti-
mated amount of the reinsurance commitments remained unchanged at EUR 33.4 mitlion.

7.2 Events after the end of the quarter

Hannover Life Reassurance Bermuda Ltd., based in Hamilton, Bermuda, was established on 10 August
2007. Zweite Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH holds the shares in the company, which com-
menced its business operations with effect from 4 October 2007, The object of the company is the writing of
life, health, annuity and personal accident reinsurance business as well as the acceptance of blocks of in-force
life reinsurance business.

Effective 1 October 2007 Hannover Re acquired the 50% stake held by E+5 Riick in Hannover Life Re of
Australasia Ltd, Sydney, Australia, for a purchase price of EUR 96.2 million. Hannover Re thus holds all sharesin
the company.

The extensive fires that raged across the US state of California in the fourth quarter have caused a market

loss of at [east USD 1.5 billion according to latest astimates. Our net burden of losses from this event is likely
to be in the low double-digit millions.
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